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DE PAULA, Lucas Franco. Analise Juridica do papel de intervencdo do Estado
COntemporaneo na regulacdo e supervisao da atividade bancéria
transnacional a partir das regras do Il Acordo de Basiléia. 2013. 146p.
Dissertacdo de Mestrado— Universidade Estadual de Londrina, Londrina, Parana.

RESUMO

Em face da internacionalizagao e integragao dos mercados financeiros, observou-se
que a dinamica e racionalidade dos negocios juridicos efetuados no ambito da
atividade de bancos internacionalmente ativos se tornou um desafio para o Estado.
Concomitantemente, seus instrumentos de intervencéo sobre o setor foram limitados
devido ao impacto da globalizagdo econdmica e financeira na segunda metade do
século XX, formando um ambiente de rejeicdo a atividade regulatéria e de
supervisdo pelo Estado, e aproximando-se de um modelo de exclusiva
autorregulacéo financeira. Dentro desse contexto, torna-se foco do trabalho realizar
uma andlise juridica da suficiéncia da exclusiva autonomia regulatoria das atividades
bancarias transnacionais, para entdo avaliar se ainda ha um papel para o Estado
Contemporaneo participar de sua supervisdo e regulacdo. Para tanto, sera realizada
uma ampla abordagem dos poderes de intervencdo na economia do Estado
Contemporaneo antes as transformacfes da economia internacional, e em um
segundo momento, se realizara uma analise das atividades bancarias transnacionais
e 0 ambiente regulatério em que se inserem, apresentando as caracteristicas do
principal marco regulatorios do setor: os Acordos de Basiléia. Desse modo, a partir
das regras do Segundo Acordo da Basiléia que prevéem uma “supervisao global
consolidada”, e depois de contextualizar a discussdo na crise econdmico-financeira
de 2007/2008, sera realizada uma analise juridica sobre o papel do Estado em
participar da regulacéo e supervisao do Setor. Conclui-se, ao final, pela insuficiéncia
da autonomia regulatéria do setor e a necessidade de uma redefinicAo da
participacdo do Estado contemporaneo na supervisdo e regulacdo das atividades
bancérias transnacionais.

Palavras-chave: Estado contemporaneo. Globalizacdo financeira. Basiléia II.
Supervisdo bancaria Trasnacional. Intervencdo do Estado.



DE PAULA, Lucas Franco. A legal analysis of the Contemporary State
intervention role on the regulation and supervision of the transnational
banking activties based on the rules of Basel Il. 2013. 146p. Dissertacdo de
Mestrado— Universidade Estadual de Londrina, Londrina, Parana.

ABSTRACT

In behalf of the financial markets internationalization and integration, it has been
verified that the dynamic and economic rationality of the legal business relations
situated on the transactional banking activities became a challenge to the State. A
the same time, its instruments of intervention on this sector has been limited by the
financial globalization that occurred in the late 20™ century impact, developing a
canary of rejection to the regulatory and supervision State activity, approaching a
model of exclusive self regulation. On this context, it becomes the paper focus to
analyze from the legal point of view if the exclusive self regulation on the
transnational banking activities, and then evaluate if there’s still a role for the
Contemporary State to participate on its supervision and regulation. In the effort to
reach this objective, it will widely approach the States intervention capacity
considering international economy transformations, and in second moment, it will
analyze transnational banking activities and the regulatory ambiance in which its
inserted , presenting the characteristics of the main regulatory mark of this sector:
The Basel Accords. Thus, starting from the Basel Il rules which predict a “global
consolidated supervision”, and after contextualizing the discussion on the 2007/2008
crisis, an legal analysis over the State role in participating on the regulation and
supervision of the Sector will be realized. It concludes, at the end, that the complete
regulatory autonomy on the sector is insufficient, and that its necessary a redefinition
on the Contemporary State participation on the supervision and regulation of
transnational banking activities.

Keywords: Contemporary State. Basel |[l. Banking supervison. Financial
globalization. State Intervention.



BIS
BIRD
EUA
GATT
FMI
FSB
I0SCO
IAIS
OMC
ONU

LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

Bank for International Settlements

Banco Interamericano de Desenvolvimento

Estados Unidos da América

General Agreement on Tariffs and Trade

Fundo Monetério Internacional

Financial Stability Board

Organizacéao Internacional das Comissdes de Valores
International Association of Insurance Supervisors
Organizac¢do Mundial do Comércio

Unido das Nacgdes Unidas



SUMARIO

INTRODUGAOD ..ottt ettt ettt e et neeteeaennanis

11

1.2

13

13.1

1.3.2

1.4

2.1

2.2

2.3

231
2.4

ESTADO CONTEMPORANEO E INTERVENCAO NA ECONOMIA:
ANALISE DOS PODERES DE REGULACAO E SUPERVISAO DO
ESTADO NOS MERCADOS FINANCEIROS GLOBALIZADOS.................
DELINEAMENTOS INICIAIS SOBRE A CONCEPCAO DE ESTADO ADOTADA: DO
ESTADO MODERNO AO CONTEMPORANEOQ .....cceiiiiiiiiiiieeeeeeeaesiiieiieeeeeeeeaaesnnnens
A INTERVENCAO DO ESTADO NO DoOMINIO ECONOMICO E OS
INSTRUMENTOS DE REGULACAO E SUPERVISAO FINANCEIRA .....ccvuiiviiiiieeiieeinnnns
A INSERCAO DO ESTADO NO SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL
DURANTE O SECULO XX .1ttttttteeeiaeiiiitieeeeeaeeeasssnssssseeeeeesasssasnssssseeeaaeesssnnsssssnes
Do Padrdo Ouro aos Acordos de Bretton WOoO0dS ............evvvvvvevieeieiieeeeeeeenene.
Do Novo Ciclo Capitalista de Liberalizacdo e Integracdo dos
Mercados a Globaliza¢&o Financeira nas Ultimas Décadas do Século
0 PR
O IMPACTO DA GLOBALIZACAO ECONOMICO-FINANCEIRA SOBRE O ESTADO
E NOS MECANISMOS DE INTERVENCAO SOBRE 0S MERCADOS

N N o] =1 =0 1 ST

ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL NO CONTEXTO DA
GLOBALIZACAO ECONOMICO — FINANCEIRA .....ccoooviieriiiieeieieeeeeae,
O DecLiNIO DA REGULACAO ESTATAL E A ASCENSAO DA
AUTORREGULAGAO FINANCEIRA .....uttiiiiieeeeeeessiiiieieeeeeeeeeasssnnsnnnneeeeeeeeaesannnnnnees
DELIMITACAO DO OBJETO:. A ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL NO
CONTEXTO DA GLOBALIZACAO ECONOMICO-FINANCEIRA. .......coveeiieeiieeiieeean,
INSTITUICOES INTERNACIONAIS RESPONSAVEIS PELA REGULAGAO E
SUPERVISAO DA ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL .....cctveeeeesaiiiierrereaaaaaaanns
O BIS (Bank For Internationa Settlements e o Comité da Basiléia...............
Os ACORDO DE BASILEIA E O INTERNATIONAL CONVERGENCE OF CAPITAL
MEASUREMENT AND CAPITAL STANDARDS: A REVISED FRAMEWORK
(BASILEIA 11): ANALISE JURIDICA DAS REGRAS DE SUPERVISAO E

REGULAGAO DO ACORDO DE BASILEIA) .....cieeieiiieiiiiiee e e e e e



2.5 A CRISE FINANCEIRADE 2007/2008 ........cuuuuuuiiuiueriunnurnennnnnneennnnennesnenennennnneees 82
3 A ANALISE JURIDICA DA INTERVENQAO DO ESTADO
CONTEMPORANEO PELA REGULAGCAO E SUPERVISAO DA
ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL A PARTIR DAS
REGRAS DO Il ACORDO DE BASILEIA ......ooveeeeeeeeeeeeeeee e 87
3.1 A PROBLEMATICA DO PODER REGULATORIO E DE SUPERVISAO DO ESTADO
SOBRE O SETOR FINANCEIRO NO MUNDO GLOBALIZADO: AS RELACOES
ENTRE O ESTADO DEMOCRATICO, DIREITO E ECONOMIA......cccoiiiiiiiiieeee e 88
3.2 O EsTtADO CONTEMPORANEO COMO REFERENCIA PARA SUPERVISAO E
REGULACAO DA ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL ....cvuniiieiieeiieeeieeeaeeannans 97
3.2.1 As Relagdes de Interdependéncia Entre o Estado Democratico
Contemporaneo e as Atividades Bancarias Transnacionais......................... 98
3.2.2 Democracia, Legimitidade Democratica e a Interdepedéncia
Financeira Entre as Atividade Bancarias Transnacionais e Direitos
ECONOMICOS © SOCIAIS. ...uuuiiiieeiiiieiiiiiiie e et e e e e e e e e e e e e eeeeennns 106
3.2.3 O Estado Contemporaneo e seu Papel no Futuro da Regulacéo e
Supervisdo da Atividade Bancéria Transnacional ..............cccccevvviieeeneen.. 119
CONCLUSAO ...ttt ettt 132

REFERENCIAS . ...ttt ettt ettt sttt et seae et e enns 137



11

INTRODUCAO

A globalizagdo economico-financeira, caracterizada pela enorme
mobilidade dos capitais financeiros, pela flexibilidade da produg&o econdémica e pela
transnacionalizacéo e integracdo dos mercados, expandiu-se de forma a transpor os
limites geograficos das economias nacionais, e passou a limitar crescentemente a
atuacdo dos Estados em todos os setores econdmicos e sociais. Em determinado
momento, observou-se que a internacionalizacdo da economia e o capital politico
por ela transportado impactaram no papel do Estado como referéncia para a
intervencdo no dominio econdémico, retirando-lhe a possibilidade de execucdo de
alguns de seus instrumentos tradicionais de politica econémica, como a execucédo de
politicas cambial, monetaria e tributaria e intervencdo no mercado bancario e
financeiro por meio da regulacdo e supervisao.

De outro lado, essas mudancas, somadas ao rapido
desenvolvimento da tecnologia de informagdo e a inovacdo do setor financeiro,
refletiram-se claramente na atividade bancaria transnacional (a praticada por bancos
internacionalmente ativos) e nos negocios juridicos inseridos em seu ambito.
Registre-se que o traco fundamental do aspecto regulatorio do setor, que tem como
principal marco regulatorio os Acordos de Basiléia, ao lado da mencionada
decadéncia dos poderes de intervencéo dos Estados nacionais, foi ascensdo de um
regime autorregulacdo privada pelos agentes econdmicos atuantes no setor,
caracterizada pela dindmica e racionalidade econémica cada vez mais desenvolvida.
Esse modelo direciona-se no sentido que € desnecessaria qualquer intervengéo
externa sobre o setor, sendo marcado por uma disciplina de mercado prépria (Pilar 3
do Basiléia Il) e fundada no conceito econémico do paradigma do mercado eficiente.

Partindo-se, entdo, das regras inseridas no art.780 a 783 do I
Acordo de Basiléia (que terdo sua estrutura, funcionamento e aplicabilidade
estudadas em tdpico especifico), buscar-se-a, em primeiro lugar demonstrar de
forma critica os defeitos na adocéo, de forma absoluta, do modelo de autorregulacéo
para a atividade bancéria transnacional, para depois responder o questionamento
sobre ainda existir um papel para o Estado Contemporaneo (com sua estrutura e
orgdos reguladores e de supervisdo), e consequentemente para o Direito
Internacional Publico, no sentido atuar como referéncia para a supervisdo e

regulacdo do setor.



12

Para tanto, no primeiro capitulo, de tom mais conceitual, sera
apresentado o que se entende por Estado Contemporaneo, com objetivo de atender
a um rigor metodoldgico na proposta de discussdo. Registre-se que ainda que nao
se busque no trabalho apresentar uma definicdo de Estado, se faz necesséaria uma
contextualizacao histérica e consignar o esclarecimento sobre amplitude do conceito
em que se esta referindo ao longo do texto, principalmente quando ha a referéncia a
um “Estado contemporaneo” e ao seu poder de “intervencdo”. Outrossim, apos
delimitar e caracterizar a intervencdo econdmica do Estado e sua atuagcdo na
economia internacional, inicia-se a analise das diversas transformacfes que esse
modelo de Estado desenhado no inicio do capitulo passou durante o século XX no
que diz respeito a sua atuacdo com ente regulador. Finalmente, a leitura se
direciona a um dos aspetos mais importantes da atualidade, que se acentua na area
econdmica no final do século passado: a globalizacdo econémico-financeira e seu
impacto sobre o poder de intervencéo (regulacédo e supervisdo) do Estado sobre o
setor econdmico, e especificamente, sobre o setor bancério.

No segundo capitulo, mais do que buscar a origem histérica da
atividade bancaria, o que por si sO, ndo trara contribuicdo significante ao tema
abordado na presente pesquisa, objetiva-se a tracar um panorama de como se
construiram as atividades bancarias internacionais, dentro da rede de relagbes
financeiras que hoje abrange a quase totalidade de regides do mundo, obtendo-se
assim os elementos que permitirdo a delimitacdo do objeto de discussdo da
monografia. Restara claro que o declinio dos poderes de intervencdo do Estado
diante da globalizagdo financeira foi essencial para desenvolver um ambiente de
autorregulacdo financeira, baseado em pressupostos teéricos especificos, que é
onde o mercado bancario transnacional atual encontra sua origem. Assim, se fara
uma abordagem de como se constitui o sistema bancério internacional globalizado, e
dentro dele, as atividades bancarias transnacionais. Posteriormente delimita-se as
atividades bancarias transnacionais nos termos do Il acordo da Basiléia e apresenta-
se as instituicbes internacionais competentes para a sua regulacdo e supervisao.
Finaliza-se o capitulo trazendo um novo elemento a problematizacdo da presente
monografia por meio de uma analise empirica da crise bancaria e financeira mais
recente, ocorrida a partir do ano de 2007/2008.

No capitulo final, centraliza-se a discussao proposta, dividindo-a em

dois tépicos. Em um primeiro momento, a narrativa ainda direciona-se no sentido de
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problematizar o tema abordado, que se insere em contexto eminentemente amplo, e
exigiu que fossem abordados aspetos que envolvem o tema proposto: capacidade
regulatéria do Estado sobre o setor financeiro, relacionando-se o0s elementos
Estado, Democracia e Globalizacdo econ6mica. Ao final, a abordagem sera
direcionada a avaliar a probleméatica desenhada e por meio de um corte
metodoldgico especifico, responder o questionamento da proposicdo tese, no
sentido de ainda existir a possibilidade do Estado Contemporaneo ser usado como
referéncia para supervisdo e regulacdo da atividade bancaria transnacional, nos

termos das regras propostas nos mencionados dispositivos do Il Acordo de Basiléia.
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1 ESTADO CONTEMPORANEO E INTERVENCAO NA ECONOMIA: ANALISE
DOS PODERES DE REGULACAO E SUPERVISAO DO ESTADO NOS
MERCADOS FINANCEIROS GLOBALIZADOS

A presente dissertacdo se propde a realizar uma abordagem da
relacdo entre os poderes regulatérios do Estado Contemporaneo e as atividades
bancérias transnacionais na atualidade, estabelecendo-se relacdes entre esses dois
grandes elementos de referéncia: de um lado a regulacdo Estatal e suas
caracteristicas tradicionais e de outro, 0 mercado bancario transnacional globalizado
e as atividades que se realizam em seu ambito. Assim, o primeiro desses elementos
se torna o foco do presente capitulo, partindo-se de um delineamento sobre qual
concepcao de Estado se esta adotando, desde sua formacéo (Estado Moderno) até
posteriormente se construir a narrativa da evolucdo ao que se entende atualmente
por Estado Contemporaneo e seus poderes de interven¢do no dominio econémico.

Ainda que néo seja objetivo do trabalho apresentar uma definicdo de
Estado, j& que se trata de um dos termos mais plurivocos e complexos das ciéncias
sociais, faz-se necessaria uma contextualizacao histérica e um esclarecimento sobre
amplitude do conceito em que se esta referindo ao longo do texto, principalmente
gquando ha a referéncia a um “Estado Contemporaneo” e ao seu poder de
“intervencdo”. Em seguida, tendo sempre como objetivo de atender a um rigor
metodoldgico, a discussao se desdobrard aos aspectos relevantes que a concepgao
de Estado construida terd na presente dissertacdo: a intervencdo no dominio
econdmico regulagcéo e sua atuacdo como produtor de Direito sob o ponto de vista
nas relacbes internacionais econdémicas. Na sequéncia, a abordagem sera
direcionada para transformacfes que esse modelo de Estado desenhado no inicio
do capitulo passou durante o século XX quanto a seu aspecto regulatorio, até se
atingir a andlise sobre o fenbmeno da globalizacdo econdémico-financeira e seu

impacto sobre o poder de intervencao (regulacéo e supervisdo) do Estado.

1.1  DELINEAMENTOS INICIAIS SOBRE A CONCEPCAO DE ESTADO ADOTADA:. DO ESTADO

MODERNO AO CONTEMPORANEO

Destaca-se, inicialmente, que a concepc¢ao de Estado adotada neste

trabalho esta inicialmente pautada no “Estado Moderno”, ou seja, aquele que reune
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institucionalmente o poder de forma duradoura, no fim da Idade Média, e que vé a
plenitude de sua formag¢do com o advento do Absolutismo, sendo considerada a
primeira encarnagdo madura de Estado moderno. (MARQUES NETO, 2002, p.25).
Vale dizer que com a adocdo desse marco histérico-temporal, passa-se a margem
da discussdo sobre a existéncia de um Estado anterior a formacdo dos Estados
nacionais, que ocorreu no fim da Idade Média.*

As deficiéncias que caracterizavam a sociedade politica medieval
foram essenciais a formacdo do Estado Moderno. Ndo conseguindo remontar a
antiga unidade da organizacao politica romana, o sistema feudal compreendia uma
estrutura econdbmica e social que consistia em pequenos produtores individuais e
unidades familiares voltadas a producédo de subsisténcia. De outro lado, estavam
latifundiérios e senhores feudais que, apesar de sua relevancia social e econdmica,
nao detinham o poder politico, sendo submetidos a tributacdo, exigéncias e guerras
de monarcas, que em determinado momento, ndo eram mais interessantes a essa
classe politica. Essa situacdo os levou a criar a consciéncia para a busca de uma
unidade, concretizada na afirmacdo de um poder soberano, no sentido de supremo,
reconhecido como o mais alto de todos dentro de uma precisa delimitacao territorial.
(DALLARI, 1998, p.60)?

Surge entdo o Estado Moderno, que se difere das formas
precedentes de organizacgdo institucional do poder politico em um territério, por sua
natureza, motivacdes, fins, formas e alcances. Além disso, difere-se por sua
implicacdo em uma dupla dinamica: de um lado a captacdo e processamento das
forcas, necessidades e demandas que Ihe sdo apresentadas em um contexto
nacional e internacional, contraposta por sua propria realidade, interesses e

capacidade para seu auto desenvolvimento e denominagcdo. Mais do que uma

Bobbio (1995, p.69) faz importante discussdo sobre o surgimento do termo “Estado” e sobre a auséncia de
consenso quanto a existéncia do Estado como concebido na Modernidade, no periodo anterior a ela,
estabelecendo dois parametros para apresentar as duas propostas divergentes (existéncia e ndo-existéncia de
um Estado pré-Moderno): a continuidade ou descontinuidade de um processo que liga os ordenamentos
politicos anteriores a instituicdo politica Estado: “Quem considera que se pode falar de Estado apenas a
proposito dos ordenamentos politicos de que trataram Bodin ou Hobbes ou Hegel, comporta-se deste modo
porque v& mais a descontinuidade do que a continuidade, mais as diferengas do que as analogias. Quem fala
indiferentemente de Estado para se referir tanto ao Estado de Bodin como a polis grega, vé mais as analogias
do que as diferencas, mais a continuidade do que a descontinuidade”.

Os tratados de paz de Westfalia tiveram o carater de documentacédo da existéncia de um novo tipo de Estado,
com a caracteristica basica de unidade territorial dotada de um poder soberano. Ja se tratava do Estado
Moderno, cujas caracteristicas fundamentais, desenvolvidas espontaneamente, tornaram-se mais nitidas com o
passar do tempo e a medida que tiveram sua definicdo e preservacdo convertidas em objetivos do proprio
Estado. (DALLARI, 1998, p.60)
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invencao, se tratou de fenbmeno e caminho novos, convertidos em paradigmas, que
através de suas origens e desenvolvimentos na Europa ocidental na Modernidade,
foram importados, impostos ou incorporados ao resto do mundo. (KAPLAN, 2008,
p.93).

Segundo Marques Neto (2002, p.33), dois aspectos devem ser
destacados na formacdo do Estado Moderno: a concentracdo de poder na esfera
publica, com a afirmagdo da Soberania, e a crescente separacdo entre a esfera

publica e a privada:

Podemos destacar, entdo, que o Estado Moderno emerge apds dois
processos basicos e indissociaveis: a concentracdo do poder na
esfera publica, a partir da afirmacdo da soberania (entendida como a
inoponibilidade do poder frente aos outros Estados e frente aos
demais pélos de poder existentes na sociedade), e a crescente
separacao entre a esfera publica e a privada (crescente, ha medida
em que vao se autonomizando tais esferas). A estes dois processos
vai corresponder um terceiro relacionado com a necessidade de
legitimacéo deste poder.

Roth (1996, p.16), assevera que o Estado Moderno se viu
progressivamente emergindo desde o século XIV e apresentou-se como “forma
especifica de dominacao politica”, distinguindo-se do feudalismo por trés elementos
principais: a) a separacao entre uma esfera publica, que passa a ser dominada pela
racionalidade burocratica do Estado, e uma esfera que passa ser dita “privada” pelo
dominio dos interesses individuais; b) em segundo lugar, a dissociacdo do poderio
econdbmico (posse dos meios de producado e de subsisténcia), que se encontravam
reunidos no sistema feudal; ¢) uma divisdo entre func¢des politicas e administrativas ,
passando a ser autbnomo da sociedade civil.

Neste vértice, ressalta-se que referéncia que se pretende adotar
direciona-se aquela que Maquiavel inicialmente divulgou sob o termo Estado®, que
tem origem etimolégica palavra na stato, o participio do verbo stare, que designa
“organizacdo estavel’ (FARIA, 2002, p.17), em suas diversas dimensdes. Com

efeito, dentre as dimensdes sob as quais é possivel analisar o Estado (como, por

% Diz-se “divulgou”, ja que, apesar de ndo ser a primeira utilizacdo do termo, a obra comeca, com estas palavras:
“Todos os estados, todos 0s dominios que imperaram e imperam sobre 0s homens, foram e sdo ou republicas
ou principados” (MAQUIAVEL, 2009 p. 29).
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exemplo, o de monopolizador da violéncia legitima®, formulador e executor de
politicas publicas (MARQUES NETO, 2002, p.28)), a que é mais interessante as
analises que serdo formuladas no presente trabalho, serd a do Estado como
aparelho decisorio, e centralizador de um poder politico e vinculante entre
determinados individuos. Bonavides (2004, p.184) resume em poucas palavras a

correspondéncia do que se entende por Estado como o fendmeno do poder:

Todo Estado, em sua esséncia e substantividade, € poder, como diz
0 publicista alemé&o Forsthoff. Nao se pode encobrir esse fato nem se
deve ignoréa-lo. As formas como esse poder se manifesta e a maneira
como ele se distribui, estas sim, diferem, conforme se trate do poder
de um, de varios ou de todos.

Desde o Século XX, segundo Canotilho (1995, p. 14) assume-se a
concepcao de Estado como uma formalizacdo de natureza histérica, composta por
um ordenamento juridico geral em que o0s elementos constitutivos (ou
caracteristicas) consistiam nas seguintes: “(1)- territorialidade, isto €, a existéncia de
um territério concebido como "espaco da soberania estadual"; (2)-populacdo, ou
seja, a existéncia de um "povo" ou comunidade historicamente definida; (3)-
politicidade: prossecucao de fins definidos e individualizados em termos politicos.”

Essa maxima organizacdo de um grupo de individuos sobre um
territério, em virtude de um poder de comando, e que surgiu na ldade Moderna,
segundo Poggi (1978, p.97) diferencia-se de todas as anteriores pela sua estrutura
interna ser formal e complexa, composta por Orgdos interdependentes e nunca
completamente autbnomos, que formam um loci para decidir, controlar e executar
politicas. Essas esferas de competéncias, cujos recursos e modalidades
operacionais sdo determinadas “de fora”, por érgdos com hierarquia superior, sdo
finalmente centralizados em um 6rgdo que representa a autoridade maxima.

Assim, busca-se considerar a concepcdo de Estado como espaco
decisorio, onde h4 a concentracdo do poder de coordenar e conduzir as relagbes
sociais e econbmicas, num dado momento histérico e para uma coletividade

determinada, estabelecendo metas pretensamente comuns a serem perseguidas.

* Hoje, o Estado é aquela comunidade humana que, dentro de determinado territério - este, o “territério", faz
parte da qualidade caracteristica -, reclama para si (com éxito) o monopdlio da coacao fisica legitima, pois o
especifico da atualidade é que a todas as demais associagcdes ou pessoas individuais somente se atribui o
direito de exercer coacdo fisica na medida em que o Estado o permita. Este é considerado a Unica fonte do
"direito" de exercer coacdo. (WEBER, 2004, p.525)
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(MARQUES NETO, 2002, p.28). Esse entendimento, ndo se pode deixar de
ressaltar, servira de base para analisar neste trabalho, de forma especifica, as
relacbes econdmicas que sdo subjacentes aos Estados (atividades bancérias
transnacionais).

Com o objetivo de avancar para uma melhor construcdo dessa
concepcao sobre o Estado Contemporaneo, que se adotara para analise do capitulo
principal, faz-se necesséaria uma breve reconstrucdo do contexto em que surgiu 0
Estado Moderno, e posteriormente, das mudancas que sofreu ao longo da histéria
até caracterizar outras concepcdes de Estado, como o Estado de Direito, Estado
Social, Estado Intervencionista e o Estado Democratico de Direito e sua insercdo no
século XXI. Somente assim sera possivel atingir o que se referencia pela utilizacao
do termo “Estado contemporaneo”.

Neste sentido, registre-se que a primeira delas € o advento do
Estado Liberal, no contexto da forte mudanca no modo de producdo capitalista,
acontecida com o desenvolvimento inicial do capitalismo mercantilista, onde uma
nova classe social (a burguesia), resultante da intensificacdo da atividade comercial,
passa aos poucos a ganhar o poder politico mais significante, e através das
revolucdes dos séculos XVIII e XIX, traz profundas mudancas para a estrutura do
Estado. A influéncia do Liberalismo politico e econémico passa a limitar o poder do
Estado e principalmente da figura do soberano, no sentido de intervir nas relagdes
sociais e principalmente nas relacbes econdmicas. Saliente-se que esse
pensamento politico foi essencial para o desenvolvimento da fase inicial do modo de
producao capitalista.

O pensamento Liberal baseia-se na limitagdo da intervencao estatal,
na liberdade do individuo e na crenca da superioridade da regulacdo espontanea da
sociedade, limitando o papel o Estado ao monopdlio dos meios de violéncia fisica
(coacdo) e do poder juridico (jurisdicdo), enquanto deveria renunciar realizar
qualquer intervencdo nos campos econdmicos e sociais, que sao de caréater
puramente privado. (ROTH, 1998,p.17). Essa prevaléncia absoluta do pensamento
liberal classico e o modelo de Estado a ela subjacente, teve grade importancia na
conquista e consolidacéo dos direitos individuais e na limitacdo do poder soberano.

N&o se olvide, outrossim, que a influencia da idéia de Estado Liberal
moldou a inicial concepcédo do Estado de Direito, que representa a submissao do

poder politico a legalidade, e se desenvolve no contexto das Revolucfes Liberais
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burguesas que buscavam limitar o poder sem restricbes presente no Estado
Absolutista. As caracteristicas basicas do que se entende por Estado de Direito
consistem na submissao do poder a lei, sendo esta considerada como ato emanado
do Poder Legislativo; na proposicéo classica de divisdo de poderes, que separavam
de forma independente os poderes do Estado em Legislativo Executivo e Judiciario;
na declaracdo e garantias aos direitos individuais. (DIAZ, 1972, p.29). Deste modo,
vé-se que o pensamento liberal demarcou um modelo de Estado que traz seus
postulados basicos até a atualidade, revelando-se como a verdadeira raiz para a
configuracdo atual da organizacéo politica Estatal na civilizacdo ocidental.

No entanto, este modelo politico de configuracdo da instituicdo do
Estado ndo apresentava as respostas suficientes a evolugcéo do capitalismo ocorrida
durante a Revolucado Industrial, e as imensas transformacfes que dela decorram. O
principal ponto dessas modificacdes foi conflito de classes e de interesses que se
instaurou dessas novas relacfes econdmicas, sociais, politicas e naquele momento,
de trabalho. Dessas intensas transformagfes no modo de producéo capitalista,
resultaram diversas injusticas sociais (na leitura dos economistas, externalidades),
sendo que as garantias individuais burguesas e a forma de organizacdo do Estado
de Direito para limitar poderes absolutistas ndo estava sendo suficiente para garantir
a todas as pessoas condicoes dignas de vida. Necessitava-se, assim, de uma
revisdo da postura do Estado como forma de organizacdo politica e social que
adotava uma postura individualista, abstencialista e neutra.

De acordo com Verdua (1975, p.94), o Estado necessitou enfrentar a
“maré social’, despojando-se dessa sua postura de neutralidade, formalista e
individualista, para adotar uma dogmética que busca a realizacao da justica social,
na busca de corrigir o individualismo do Liberalismo classico por meio da afirmacao
dos direitos sociais e da busca por objetivos de justica social. Nesse sentido destaca
Bonavides (2004, p.62), ao trabalhar a crise no conceito individualista de liberdade e
ascensao do Estado Social:

[...] a superacdo da liberdade qual a conceituava outrora o
liberalismo, sem a consideragdo dos fatores econbmicos,
reconhecidos, hoje, como indispensaveis a pratica da verdadeira
liberdade humana. V&, por conseguinte, a esperanca de reprimir a
rotacao idealista do progresso, a busca necessaria de uma liberdade
e uma democracia esteada em postulados de justica social e
econdmica.
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E entdo que surge o Estado Social, que passa a representar um
novo paradigma, relevando-se como uma transformacédo superestrutural pela qual
passou 0 antigo Estado Liberal. Distingue-se, vale dizer, do Estado Socialista ou
proletario previsto socialismo marxista, na medida em confirma sua ades&o a ordem
capitalista, um principio a que nao renuncia, resultando dai a afirmacédo de
Bonavides (2004, p.184) “compadecer-se o Estado social no capitalismo com 0s
mais variados sistemas de organizacdo politica, cujo programa nao importe
modificacdes fundamentais de certos postulados econdmicos e sociais [...]". Muito
embora essa abstencdo em procurar transformar o modo de producéo capitalista
seja uma caracteristica do Estado Social, saliente-se que profundas mudancas se
viram em relagdo ao modelo anterior: do ponto de vista do Constitucionalismo, as
lutas sociais geraram os direitos de segunda geracdo ou direitos sociais e
econdmicos, passando o Estado a regular as relacbes de trabalho, de previdéncia
social e também autonomia contratual, em oposicdo ao modelo proveniente do
liberalismo classico, aproximando-se do modelo de Estado que se agrega sob o
termo inglés “Welfare State”.

Segundo destaca Roth (1998,p.17), invocando a terminologia de
Weber, o Estado Moderno deixou de caracterizar uma associacdo ordenadora,
idealizada pelo Estado de Direito Liberal, para caracterizar uma associagao
reguladora, ou o Estado de Direito Social. Criou-se, outrossim, a no¢cado de que o
Estado era responsavel pela correcédo dos problemas sociais que advinham do modo
de producdo capitalista. Além disso, também decorreu das transformacdes
econdmicas do sistema capitalista, a destruicdo de solidariedades tradicionais,
familiares e territoriais, passando a apresentar as primeiras necessidades da
intervencdo Estatal nas relacbes econdmicas, como o0 estabelecimento de
monopolios para exploracao Estatal e adocdo de uma politica monetaria de Estado.
(ROTH,1998, p.17)

Destaca-se que essa é a principal mudanca em relacdo ao modelo
anterior — que interessa ao presente trabalho — no sentido de que agora o Estado
estava autorizado a realizar uma “intervencdo no dominio econémico”, ou seja,
utilizar-se de sua estrutura para adotar medidas macroeconémicas, com finalidades
proprias, legitimadas pela acdo no interesse publico, e influenciar diretamente nas
relacbes econdémicas e sociais. Sob esta perspectiva, traz-se uma nova alcunha

comumente usada para designar os novos papéis atribuidos a este modelo de
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Estado Social, em oposi¢cdo ao modelo de abstencédo e neutralidade do Estado no
campo econbmico: que é o conceito de Estado Intervencionista.

Ocorre que o aprofundamento no estudo da intervencdo do Estado
no campo econdmico ndo pode prescindir de uma breve abordagem sobre um
elemento essencial a configuracdo do Estado Contemporaneo, que é o Estado
Democrético. Apesar de ser amplamente utilizado, o termo “Estado Democratico de
Direito” torna-se de dificil conceituacdo em virtude das mdltiplas facetas em que
pode ser compreendido. Ressalta-se que a compreensdo do Estado Democrético de
Direito n&o significa apenas unir formalmente os conceitos de Estado Democratico
somado ao Estado de Direito, mas entender que o termo democratico implica na
irradiacéo dos valores atinentes a “democracia sobre todos os elemento constitutivos
do Estado e, pois, também, sobre a ordem juridica” (SILVA, p.119). Est4 também
ligado a idéia de Soberania Popular, substancialmente representada pela efetiva
auténtica, e legitima participacdo popular de forma democréatica nos mecanismos de
producdo e controle das decisdes politicas, abrangendo todos aspectos, variantes
fungdes do poder do Estado. E nesse sentido que Miiller assevera que:

a idéia fundamental da democracia é a determinacdo normativa de
um tipo de convivio de um povo pelo mesmo povo. Ja que ndo se
pode ter o auto-governo na pratica quase inexequivel, pretende-se
ter ao menos a auto-codificacdo das prescricbes vigentes com base
na livre competicdo entre opinides e interesses, com alternativas
manuseaveis e possibilidades eficazes de sancionamento
politico.(MULLER, 1998, p.57.)

Nesse aspecto, afirma Canotilho:

o Estado concebe-se hoje como Estado Constitucional Democratico,
porque ele é conformado por uma Lei fundamental escrita (=
constituicdo juridicamente constituida das estruturas béasicas da
justica) e pressupbe um modelo de legitimacdo tendencialmente
reconduzivel a legitimacdo democratica (CANOTILHO, 1995, p. 43).

Deste modo, essas diversas transformacdes pela qual passou o
Estado Moderno, conformando-se as transformacgdes sociais, econdémicas, politica e
filosoficas, e adotando a Democracia baseada na soberania popular como
fundamento de sua legitimacdo e existéncia, que confere legitimidade a prépria
existéncia do Estado como instituicdo e organizacdo politica. Outrossim, verifica-se
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que a forma do Estado Contemporaneo oscila, também, entre a liberdade e a
participacdo, jA que a nocao de direitos fundamentais representa a tradicional tutela
das liberdades individuais incorporada ao Estado pelas revolugbes burguesas
(liberdade pessoal, politica e econémica) constituem um digue contra a intervencao
do Estado. Em lado oposto, os “direitos sociais representam direitos de participacao
no poder politico e na distribuicdo da riqueza social produzida’. (BOBBIO,
MATEUCCI, PASQUINO, 2004 POLITICA, p.401)

Portanto, a conclusdo é no sentido de que a busca por uma
definicdo de Estado contemporaneo envolve numerosos problemas, que se
originam do problema em se conseguir analisar de forma exaustiva “as mdultiplas
relacbes que se criaram entre o Estado e o complexo social e de captar, depois, 0s
seus efeitos sobre a racionalidade interna do sistema politico” (BOBBIO,
MATEUCCI, PASQUINO, 2004 POLITICA, p.401) No entanto, as consideracdes
apresentadas permitem um delineamento inicial sobre o que se entende por Estado
Contemporaneo, e também que se passe a dar especial énfase ao aspecto
econdmico da atuacao do Estado, dentro do que se compreende no modelo Estado
Intervencionista. Assim, da-se continuidade a narrativa com a abordagem dos
pressupostos teoricos gerais da Intervencdo do Estado no dominio econémico e dos

instrumentos de atuacao do Estado sobre o setor financeiro.

1.2 A INTERVENGAO DO ESTADO NO DOMINIO ECONOMICO E OS INSTRUMENTOS DE

REGULACAO E SUPERVISAO FINANCEIRA

Pode-se observar, inicialmente, que o modelo tradicional de Estado
moderno, formado durante as primeiras décadas do século XX, vem a passar por
uma grande transformacdo, passando a ter a funcdo de promover o crescimento
econdmico, a0 mesmo tempo que cumpre o dever de assegurar uma protecao a
parte da populacdo necessitada, ja que suas atribuicdes inerentes ao papel de
Estado Social (Welfare State)) com a garantia de direitos trabalhistas,
previdenciarios, saude, educacdo e outros beneficios dependem diretamente do
orcamento Estatal. Por sua vez, o orgamento do Estado tem sua higidez vinculada a
politica econdmica do Estado. Para tanto, o Estado ndo mais poderia se limitar as

pressdes de ndo-intervencao propostas pelo modelo liberal de Estado Moderno.
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Essa concepcao de Estado, vale dizer, foi inspirada principalmente
pelo pensamento econémico de John Maynard Keynes, que se opunha a economia
classica, e atribuia aos Estados objetivos concretos, passando a legitimar a
presenca do Estado em quase todos setores da vida econGmica e social, valendo-
se, no campo econdmico, de instrumentos fiscais, taxas de juros, oferta de crédito e
gastos publicos para estimular consumo e crescimento (FARIA, 2002, p. 114).
Keynes tratava dentro de sua teoria a incapacidade da sociedade de mercado em ter
sucesso na garantia do pleno emprego e em atingir uma distribuicdo equanime da
renda e da riqueza. Ademais, a critica de Keynes ao liberalismo, formulada
principalmente em sua classica obra “O Fim do Laissez-faire” pauta-se quase que
exclusivamente pela adogcdo de uma visdo eminentemente pragmatica,
expressando-a de modo técnico e procurando fugir da sua vinculagdo a valores
ideoldgicos:

A mais importante agenda do Estado ndo esta relacionada as
atividades que os individuos particularmente ja realizam, mas as
funcdes que estdo fora do ambito individual, aquelas decisdes que
ninguém adota se o Estado ndo o faz. Para o governo, o mais
importante ndo é realizar coisas que os individuos ja estdo fazendo,
e fazé-las um pouco melhor ou um pouco pior, mas fazer aquelas
coisas que atualmente deixam de ser feitas. (KEYNES, 2004 p.10)

Deste modo, a critica de Keynes direciona-se aos €excessos e
injusticas distributivas do capitalismo, mas ndo propde qualquer ruptura com este
modo de producdo. Ndo ha uma proposta de extincdo ou reformulacdo do
capitalismo como sistema econdmico, ja que segundo Keynes “existem valiosas
atividades humanas que requerem o motivo do lucro e a atmosfera da propriedade
privada de riqueza para que possam dar os seus frutos” (KEYNES, 1983, p. 254).
Na verdade, Keynes pressupde que a concentracdo da riqueza e da renda “é
disfuncional e prejudicial ao crescimento econémico das nac¢des, e, portanto, ao
proprio desempenho do capitalismo”. (FONSECA, p.2010, p.432).

Entretanto, muito além da simples ruptura com a economia classica,
neoclassica e com os principais postulados econémicos de Adam Smith e dos
demais economistas consagrados no pensamento vigente a época, concentra-se a
proposta de Keynes em um ataque fundamental ao liberalismo econémico, por ndo
assegurar instrumentos ou mecanismos automaticos que garantam o pleno

emprego, passando a ser necessario administrar elementos macroecondmicos como
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a demanda efetiva, e seu principal determinante: o investimento. Resta claro,
portanto, que a leitura feita por Keynes tem como foco sua nova visdo sobre o
liberalismo econdmico e apresenta como marcos recorrentes: a descrenga no
laissez-faire e a énfase no argumento pragmatico, “com base na experiéncia e no
impacto de suas consequéncias, como sustentaculo para sua reflexdo teorica e
defesa de suas politicas de intervencdo na realidade” (FONSECA, 2010, p.443).

Registre-se, nesse sentido, a seguinte passagem classica de Keynes:

Esclarecamos desde o inicio os principios metafisicos ou gerais
sobre os quais, de tempos em tempos, se fundamentou o laissez-
faire. Ndo é verdade que os individuos possuem uma “liberdade
natural” prescritiva em suas atividades econ6micas. Nao existe um
contrato que confira direitos perpétuos aos que tém ou aos que
adquirem. O mundo ndo é governado do alto de forma que o
interesse particular e o social sempre coincidam. Nao é administrado
agui embaixo para que na pratica eles coincidam. Nao constitui uma
deducdo correta dos principios da Economia que o autointeresse
esclarecido sempre atua a favor do interesse publico. (KEYNES,
1978, p. 120).

Com base nos pressupostos tedricos macroecondémico de Keynes,
gue passou a ter grande influencia na politica econémica mundial durante o século
XX (em especial apés a Grande Depressédo e no periodo da reconstrucdo da Europa
no Po6s Guerra, confeccionou-se um modelo ideal de Estado que detinha a
capacidade de criacdo, de manter condi¢cdes de investimento, e de exercer um
controle sobre o curso da economia. (FARIA, 2011, p.17) Sem abandonar a
economia de mercado, o Estado passa a intervir na economia com esses objetivos,
estimulando, promovendo, disciplinando, regulando e planejando o crescimento,
além de enfrentar os riscos de instabilidade conjuntural ou estrutural, criados de
forma ciclica pelo sistema capitalista. (FARIA, 2002, 116).

Saliente-se que a énfase do Estado Intervencionista também se
direciona a Justica redistributiva, tendo sempre como centro a atuacao Estatal na
economia nacional. Criou-se, assim, um sistema de financiamento previdenciario
baseado em um compromisso moral vinculante, de modo a garantir aposentadoria
de inativos e desempregados. Ademais, tomava-se por base a unidade familiar, a
quem era garantido um emprego e salario estavel e permanente, além existirem
varios direitos legais, politicos e sociais criados a partir de das organizacdes

sindicais e de comércio. (JESSOP,2003, p.4). Dentro desse contexto, Moncada
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explica como a doutrina de intervencao estatal na economia torna-se entdo pauta do

Direito Econdmico:

A superacgdo do liberalismo econdmico por via de intervencdo estatal fez
desta um dado fundamental da vida econémica, constituindo-a em critérios
de diferenciacdo e unidade do direito econémico. O direito econbmico tera
assim por objeto as regras juridicas que disciplinam a intervencao do Estado
na economia. [...] Os meios juridicos ao dispor das entidades publicas,
privadas e mistas que a intervencdo econémica do Estado tem por
destinatarias, sao conseqiéncia do conjunto de prerrogativas e
especialidades de que o Estado as investe em ordem a uma mais facil
prossecucdo das finalidades econdmico-sociais que norteiam nos NOSSos
dias a sua atividade. O cerne do direito econdmico passa a ser constituido
por normas juridicas de direito puiblico. Aquele passa a configurar-se como
“direito publico da economia”, ou “direito publico econémico”. (MONCADA,
2007, p.156)

Por sua vez, Petter aborda os limites e parametros da atuacéo

intervencionista do Estado:

Os limites de atuacdo interventiva do Estado, portanto, constituem parte
essencial do estudo dedicado ao regramento juridico da economia. Ha que
se rememorar que a partir da Revolugdo Industrial, no século XIX,
caracterizada pela crescente concentragdo de capital e pelo agugamento
das desigualdades sociais, € que esta acao interventiva se potencializou, no
intuito de corrigir as disfuncionalidades naturais que a ordem evolutiva
espontanea da economia faz surgir no cenario econémico real do nascente
capitalismo. A historia €, portanto, reveladora de uma primeira idéia: a de
gue a presenca estatal — normativa e, portanto, exegética — havera de ser
graduada em sintonia e propor¢éo as injusticas e abusos de toda ordem
identificados na realidade socioeconémica. (PETTER, 2008, p.157)

Nesse vértice, torna-se claro que a intervencao estatal passa a ter
por objetivo prover as disfuncdes advindas do modo de producdo capitalista,
mostrando-se como justificativa da presenca do Estado em sua atuagéao. No
entanto, ndo estd somente limitada a este aspecto, ja que as bases juridicas para a
intervencdo do Estado permitem a busca de resultados efetivos que devem ser

conquistados em favor de melhores condi¢c6es econbémicas a Sociedade:

A presenca do Poder Publico na economia deixa de ter apenas por
justificacdo as falhas do mercado. Uma segunda e extremamente poderosa
motivacao acoplou-se a primeira. Decorre das preferéncias politicas quanto
ao desempenho tout court do sistema, levando o Estado, ndo apenas a
contempla-lo, mas a direciona-lo deliberadamente em funcdo de fins
especificos. (NUSDEO, 2001, 126)
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E com base nessas concepcdes que se formou o Direito Econdmico,
que tem como objetivo produzir e sistematizar a normatizacdo das atividades
econdmicas, destacando-se que essa normatizacdo, via de regra, é feita de modo
formal e material em nivel Constitucional, sendo positivadas no texto constitucional
para formar as bases juridicas de toda atividade econdmica de determinada nacéo,
vinculando-a a outros principios constitucionais como a busca do desenvolvimento,
bem-estar social da populac¢éo e Justica Social. E o que Vital Moreira denomina de
Constituicdo Econdmica (Wirtschaftsverfassung) como “[...] o conjunto de preceitos e
instituicdes juridicas que, garantindo os elementos definidores de um determinado
sistema econbmico, instituem uma determinada forma de organizacdo e
funcionamento da economia e constituem, por isso mesmo, uma determinada ordem
econdmica”. (MOREIRA, 1979, p. 41).°

Neste ponto, ressalta-se que é importante diferenciar a forma como
a doutrina juridica explica os instrumentos de atuacdo do Estado no dominio
econdmico. Parte-se, entdo, da tradicional classificacdo proposta por Moncada, no
sentido de que o Estado materializa sua intervengcdo no dominio econdémico de duas
formas, realizando-a de forma direta e indireta. Em primeiro lugar, Moncada
denomina de “intervencédo direta” aquelas situaces em que o proprio Estado
assume o papel de agente econbmico nos mercados, realizando uma intervencao
“produtiva”, ou de “actuacdo economica”. Nesse sentido, a intervencdo direta se
materializa quando o Estado que assume o papel de agente produtivo, por meio da
criacdo de empresas publicas, formalizando a criacdo de uma sociedade empresaria
formada por capital pablico ou misto, para atuar como empresario no mercado, de
modo a ndo desequilibrar o mercado interno. Referida modalidade de intervengéo
denota uma atuacdo incisiva do Estado na atividade econbmica, que sempre
participa no mercado com 0s outros agentes econdmicos da iniciativa privada, mas
sempre em igualdade de condi¢des, como um verdadeiro empresario. (MONCADA,
1988, p. 36).

Por outro lado, a “intervencéao indireta” corresponde as situacées em

que o Estado condiciona, incentiva ou enquadra normativamente o comportamento

> Com base nesses pressupostos, as Constituicdes desses Estados passam a inserir em seu ambito previsdes de
atuacdo no sentido de garantir a efetivacdo dos direitos e liberdades fundamentais, e também a realizagdo da
democracia econbmica, social, cultural, com vistas a assegurar o aprofundamento da democracia
representativa. Como, exemplo, pode-se citar o art.2° da Constituicdo Portuguesa.
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dos agentes econ6micos que atuam com liberdade de iniciativa e de empreender em
um livre mercado, ndo tomando para si uma participacdo ativa no processo
produtivo, de modo que ndo se atribui a responsabilidade pela producdo ou
distribuicAo de bens ou servigcos. Assim, vé-se que na atuacao Estatal por
intervencao indireta ndo se trata de uma atividade econémica do Estado, mas sim
nas atitudes de impor limites, conceder de beneficios, e criar regras para as
atividades econbmica dos particulares. Trata-se de uma intervencao
“regulamentadora”. (MONCADA, 1988, p. 36-37).

Assim, de modo ao contrario ao da intervencao direta, onde ha uma
atuacao Estatal com carater de empresario, e em que ha participacdo na producao
de bens e de servigos, registre-se que na intervencéo indireta h4 apenas a atuacao
Estatal como agente normativo e regulador, revelando-se uma intervengao por meio
de medidas politicas (politica econdmica) ou normativas (Direito Econdémico), de
forma a efetivamente realizar a intervencdo nas atividades econémicas do setor
privado. Outrossim, de acordo com Moncada, a intervencédo indireta se caracteriza
quando a atividade das empresas privadas, mistas ou mesmo publicas, forem
objetos de medidas de carater fiscalizatério (funcdo de policia) ou de estimulo
(funcdo de fomento). (MONCADA, 1988, p.128) Portanto, nessas situacdes a
intervencdo Estatal na ordem economica ocorre de forma indireta, sendo o Estado
um mero agente disciplinador e regulador da economia. No dizer de Bastos (2001, p.
108): “A intervencdo indireta ocorre quando o Estado condiciona, motiva ou
engquadra a atuacao dos atores econémicos, nada obstante o fato de ele mesmo nao
assumir nenhum papel como produtor ou distribuidor de bens e servigos”.

Torna-se necessério, no presente momento, esclarecer que é
justamente na intervencao Estatal indireta que se encontram as bases juridicas para
definir no que consistem os instrumentos de Regulacdo e Supervisdo da atividade
bancaria transnacional. Parte-se, inicialmente, do estudo do fenédmeno juridico da
Regulagdo, que se aproxima das fungbes normativas da intervencgdo indireta do
Estado no dominio Econémico. Sobre o tema, destaca Bassoli quanto as atribuicdes

da intervencédo por meio da fung¢do normativa:
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A intervengcdo do Estado, por meio da funcdo normativa, deve ser
para indicar as condutas permitidas, proibidas, obrigatorias, que
promovam, por exemplo, o direito ao trabalho e a valorizagdo do
trabalho humano; o direito a liberdade para atividades econémicas; o
direito ao desenvolvimento sécioeconémico equilibrado entre os
Estados-membros e Municipios; o direito de que o meio ambiente
seja preservado; o direito de que se criem as categorias de empresas
de pequeno porte ou microempresas; o direito destas empresas
terem tratamento diferenciado, de incentivo, na seara tributéria,
previdenciaria, administrativa. (KEMPFER,2007, p. 246).

Ja Barroso demonstra um outro aspecto, no sentido de que ao
Estado cabe editar normas que conduzam a mecanismos de inibicdo de abusos que

eventualmente ocorram na ordem econdémica;

No desempenho dessa competéncia, devera editar normas coibindo
abusos contra o consumidor, prevenindo ou sancionando condutas
anticoncorrenciais, para citar alguns exemplos. Ao tracar esta
disciplina, dever4d o Poder Publico, como natural, pautar-se no
guadro da Constituicdo, tendo como vetor interpretativo o0s
fundamentos do Estado e da ordem econOmica: livre iniciativa e
valorizagdo do trabalho humano. (BARROSO,2002, p.13).

Entretanto, destaca-se que apesar de estar mais proximo da
intervencéo indireta por meio da atividade normativa, ao se adotar o conceito de
“regulacéo” ndo se esta remetendo a producdo normativa geralmente referenciada
pela doutrina (producédo legal por parte do Estado), de modo que a compreensao
atividade regulatoria exige uma contextualizacao diversa. De inicio, ressalta-se que
em razao dos estudos sobre o tema da regulacéo (regulation) terem se originado de
paises de lingua inglesa, € necessaria uma ressalva prévia na utilizacdo desse
termo para designar a atividade promovida pelo Estado, e de “regulator” a expressao
para a entidade que promove. (SUNFIEND, 2006, p. 32). Isto porque a traducao das
duas expressdes para 0s vernaculos latinos podem se confundir com o termo
“regulamentacao”, que é utilizada para designar a funcao infra-normativa do Estado,
por meio da qual se realizada o desempenha o detalhamento de uma norma
anterior, de carater abstrato e geral. Nao é admitido, em regra, nas democracias
constitucionais do civil Law os denominados Regulamentos autbnomos, que sao
objeto de detalhado Estudo realizado por Mello.(2005, 313 e ss.).

Dessa forma, Justen Filho (2002, p.15), citando o autor italiano

Sérgio Fois, destaca que a utilizacdo do vocabulo “regulation” demonstra a
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referéncia as funcdes governamentais que tipicamente ndo se identificam com uma
funcdo normativa em sentido préprio, nem mesmo com a funcado jurisdicional, e
tampouco com uma atuagdo administrativa em sentido restrito, de modo que o
fendmeno da regulacdo mostra-se como “fendmeno juridico dificilmente enquadravel
nas trés tradicionais funcdes publicas”. Registre-se, ainda, que o “Estado Regulador
€ uma organizacao institucional que se relaciona as concepcdes do Estado de
Direito”. Saliente-se, portanto, que para compreender essa concepc¢do de Estado
Regulador, deve-se atentar ao fato de que essa figura pressupde “ndo apenas o
monopolio do Direito por parte do Estado, mas também a submisséo deste aquele”,
sendo necessario reconhecer a supremacia da ordem juridica sobre a atuacéo
politica.

Outrossim, Justen Filho (2002, p.18) destaca que o atual
entendimento de regulacédo esta ligado ao declinio dos monopdlios estatais tipicos
do Welfare State ou Estado Social: “Logo, o Estado de Bem-Estar Social exercia
funcbes econbmicas muito relevantes, ndo apenas a titulo 'de intervencdo, mas
também e especialmente como atuacdo direta em campos reservados
preferencialmente para si préprio”. Segundo o autor, com a derrocada da presenca
do Estado por meio da intervencédo direta e o declinio do monopolios sobre setores
da economia (em razdo de fenbmenos que serdo melhor estudados adiante),
passou-se ao préprio mercado a exploracdo dessas atividades, reservando-se ao
Estado e suas Agéncias exercer o papel de intervencao indireta atipico que consiste
em “regular” essas atividades.

Neste contexto, apesar de ser inquestionavel que o Estado de Bem-
Estar (Estado Social e intervencionista) também desempenhava funcéo regulatéria,
esse € 0 contexto mais proximo do atual conceito de Regulacdo. Como assinala
Sunfield (2006, p.23)

A regulacdo é - isso, sim - caracteristica de um certo modelo
econbmico. aquele em que o Estado ndo assume diretamente o
exercicio de atividade empresarial, mas intervém enfaticamente no
mercado utilizando instrumentos de autoridade. Assim, a regulacdo
ndo € proépria de certa familia juridica, mas sim de uma opc¢éo de
politica econémica." as necessidades comuns, o que significa atribuir
a iniciativa privada o encargo correspondente.

De igual modo, Aragdo (2001, p. 74). assim define regulacdo apos

abordar a diferenga entre “regulacao” e “regulamentagao”:
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Conjunto de medidas legislativa, administrativas e convencionais,
abstratas ou concretas, pelas quais o Estado, de maneira restritiva
da liberdade privada ou meramente indutiva, determina, controla, ou
influencia o comportamento dos agentes econdémicos, evitando que
lesem os interesses sociais definidos no marco da Constituicdo e
orientando-os em direcéo socialmente desejaveis”.

Por outro lado, a atividade de Supervisdo é geralmente voltada para
atividade bancéaria e de mercados financeiros, aproximando-se de outra forma de
intervencao indireta do Estado na Economia: a atividade de fiscalizacdo, que

segundo entendimento de Grau (2004,p.307), significa:

Prover a eficacia das normas produzidas e medidas encetadas, pelo
Estado, no sentido de regular a atividade econ6mica. Essas normas
e medidas, isso é evidente [...], h4 de necessariamente estar a dar
concrecao aos principios que conformam a ordem econdmica. Por
isso hdo de, quando atinjam a atividade econdmica em sentido
estrito, necessariamente configurar intervencdo sobre o dominio
econdmico.

Porém, a atividade de Supervisdo € geralmente realizada por
agéncias reguladoras independentes (no setor Bancario, pelo Banco Central do
Estado ou oOrgdo regulador equivalente), ja que elas ultrapassam as técnicas
tradicionais da atividade fiscalizacdo, como a auditoria dos registros da instituicéo,
ou a verificacdo e o teste de suas transacdes, exercendo tipicamente o Poder de
Policia do Estado. Saliente-se que a Supervisdo traduz uma atividade de
acompanhamento, préximo e continuo, das atividades do agente econdmico sob
regulacao por meio do compartilhamento de informag¢des com o regulador. No caso
de atividades financeiras, devera se focar nos riscos e também avaliar a capacidade
gerencial e dos controles internos sobre esses riscos, apontando-se possiveis
pontos fracos que possam gerar problemas. Outrossim, a supervisdo tem por
objetivo avaliar os resultados da administracdo da instituicdo e manutencao de sua
solidez econdmico-financeira. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2008). Neste

contexto, destaca-se:
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Antes de tudo, porém, € necessério lembrar que, no Brasil, como em
gualquer outro pais, a supervisdo bancéaria tem por objetivo promover
um continuo aperfeicoamento para garantira solidez, a estabilidade,
a liquidez e a solvéncia das instituicbes financeiras. Nesse sentido,
da mesma forma, como qualquer outro Banco Central, também o
Bacen enfrenta os mesmos dilemas associados a essa funcao
reguladora e supervisora, quais sejam, o de estar sempre correndo
atrds das inovacbGes financeiras e o0 de ser constantemente
surpreendido por situacfes de risco e crises. Em outras palavras, por
maior que seja o esfor¢co do Banco Central no sentido de prevenir as
crises bancarias, elas acabam acontecendo periodicamente.
(CORAZZA, 2000, p.94)

Finalmente, ressalta-se que todas essas circunstancias, sobretudo
quanto as remodelacdes pelas quais passou o Estado e os instrumentos juridicos de
intervencdo no dominio econdmico, implicam na reflexdo sobre a seguinte
observacéo feita por Bresser-Pereira (2009, p.33), no sentido de que “a intervencao
do Estado segue um padréo ciclico”. Nesse sentido, ao se a analisar a atuacao do
Estado na economia, verifica-se que ha um processo historico resultante da continua
inter-relacdo entre Estado e Mercado - os dois elementos institucionais em que se
inserem 0s modernos Estados-Nacgédo -, de modo que “todas as economias
avancadas sao essencialmente economias mistas: elas ndo sdo puras economias
de mercado, e muito menos regimes estatais”. (BRESSER-PEREIRA, 2009, p.32)

Nesse contexto, destaca-se que é importante analisar como esse
modelo intervencionista de Estado, que segue um padrdo variavel conforme a
evolucao da realidade socioecondmica, se insere no ambito das relagdes financeiras
internacionais que se desenvolveram durante o século XX, ja que esse é 0 ambiente
em gue atualmente se encontram as atividades bancarias transnacionais. Ademais,
diversas circunstancias que serdo observadas na releitura de como se desenvolveu
o sistema financeiro internacional durante o século passado, e de como o Estado
acompanhou essas mudancas, permitem a compreensdo dos atuais poderes

intervencao sobre as atividades que se desenvolvem nessas areas.

1.3 A INSERCAO DO ESTADO E DE SEUS PODERES DE INTERVENGCAO ECONOMICA NO

SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL DURANTE SECULO XX

De inicio, destaca-se que se adotara uma posicdo metodoldgica
guanto ao que se convém chamar de “sistema financeiro internacional”, jA que a

pesquisa realizada muitas vezes direciona para um “ndo sistema financeiro”, haja



vista a imensa rede de relacdes descentralizadas e muitas vezes sequer conhecidas
entre os mercados internacionais financeiros, instituicées internacionais reguladoras
e demais participantes da rede de relacées que se pretende definir como “sistema”.
Feita essa consideracdo, que tém apenas com o0 objetivo de delimitar e localizar o
objetivo de discusséo, se convencionara chamar de sistema financeiro internacional
0 conjunto de instituicbes, mercados e entidades que compdem as relacbes
financeiras mencionadas, que tiveram principal desenvolvimento durante o séc.XX,
envolvendo diversos atores e instituicbes, como os Estados Nacionais e seus 0rgaos
reguladores — os Bancos Centrais e Comissdes Monetarias dotadas de autonomia.,
OrganizagcBes Internacionais, e posteriormente o grande grupo de empresas
transnacionais do setor financeiro, como conglomerados bancérios transnacionais,
holdings financeiras, dentre outros.®

Entretanto, esse cenario sera analisado posteriormente, sendo que
neste momento impde-se a necessidade de se destacar alguns marcos historicos e
fatos relativos a composicdo do sistema financeiro internacional durante o século
XX, que servirdo para posterior referéncia dentro do objetivo de contextualizag&o
apresentado. Serdo feitas  referéncias, inevitavelmente, a  analises
macroecondmicas, sempre com o exclusivo objetivo de explicar o contexto em que
as relacdes que interessam ao objeto do presente trabalho se desenvolveram, tendo
por escopo demonstrar as relagdes entre o Estado Intervencionista (ou Social) e
posteriormente, o Estado Contemporaneo e os mercados financeiros que compde
esse sistema financeiro internacional, em especial o mercado bancario
transnacional.

Por outro lado, é necessario partir de alguns postulados classicos de
Direito Internacional Publico, com objetivo de posteriormente analisar as relagdes do
Estado com os mercados financeiros internacionais que desenvolveram no século
XX, sendo o principal deles no sentido de que somente Estados e Organizacdes
Internacionais (formadas pelos Estados) sdo exclusivamente os sujeitos de direito

internacional, desenvolvendo-se apenas posteriormente a idéia da participacado de

® Inclui-se, ainda, nesse conjunto, entidades internacionais das mais diversas naturezas e objetivos, como as que
relinem representantes de 6rgdos e agéncias reguladores estatais: BIS — Bank for International Settlements,
IOSCO - Organizacdo Internacional das Comiss@es de Valores, IAIS - International Association of Insurance
Supervisors (Associacao Internacional dos Supervisores de Seguros) e o FSB (Financial Stability Board). De
igual modo, inserem-se organizacdes internacionais como o FMI, Banco Mundial, BIRD - Banco
Interamericano de Desenvolvimento), além da OMC - Organizagdo Mundial do Comércio, destinada
regulacdo e solucdo de controvérsias do comércio internacional.

32
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atores internacionais.” A concepcéo classica é apresentada por Carl Schmitt, ao
assinalar que é a partir da Paz de Westfalia de 1648 (marco inaugural do moderno
sistema internacional), que a personalidade do Estado soberano impde-se com base
nas noc¢des e principios como o de soberania estatal e o de Estado nacdo (MELLO,
2007, p. 363). Nesse sentido, Mello define o Estado para o Direito Internacional em

sua concepcao juridica moderna como:

sujeito de DI é aquele que reune trés elementos indispensaveis para
a sua formacéo: populagdo (composta de nacionais e estrangeiros),
territério (ele ndo precisa ser completamente definido, sendo que a
ONU tem admitido Estados com questdes de fronteira, por exemplo,
Israel) e governo (deve ser efetivo e estavel). Todavia, o Estado
pessoa internacional plena é aquele que possui soberania. (MELLO,
2007, p. 329).

Ressalta-se que os Estados como sujeitos de Direito Internacional
detém a capacidade de produzir tratados internacionais e possuirem relagdes com
essas normas, ainda que ndo seja unissono que essa capacidade seja requisito para
a configuracdo do Estado como sujeito de Direito Internacional. Nesse sentido,
destaca-se a definicdo de Accioly (1933, p.77) acerca do Estado: “uma comunidade
politica independente, estabelecida permanentemente num territério determinado,
sob um governo e capaz de manter relagdes com outras coletividades da mesma
natureza”. De igual modo, a capacidade de manter relacbées com os demais Estados
é disposicdo contida na Convencdo de Montevidéu sobre direitos e deveres dos
Estados, assinada em Montevidéu — Uruguai, a 26 de dezembro de 1933, que em
seu art. 1°, considera que o Estado como pessoa de DIP deve reunir 0os seguintes
requisitos:a) povoacdo permanente;b) territério determinado;c) governo;d)
capacidade de entrar em relagbes com os demais Estados.

No que diz respeito aos Tratados Internacionais, destaca-se a
Convencao de Viena sobre Direito dos Tratados (1969), que no artigo 2°, estabelece
que o termo "tratado internacional” corresponde ao "acordo internacional celebrado
por escrito entre Estados e regido pelo direito internacional, quer conste de um
instrumento Unico, quer dois ou mais instrumentos conexos, qualquer que seja sua

denominacédo particular". Mazuolli (2001, p. 27) detalha de forma sintetizada como

’ Segundo Varella (2011, p.23) : “ [...] atores internacionais sao todos aqueles que participam de alguma forma
das relaces juridicas e politicas internacionais.”
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elementos que compde os tratados: acordo internacional, celebrado por escrito,
concluido pelos Estados, regido pelo direito internacional, celebrado em instrumento
Gnico ou em dois ou mais instrumentos conexos, auséncia de denominacgao
particular.

Herdegen (2009,p.59), por sua vez, estabelece a seguinte
conjuntura para a participacdo do Estado enquanto sujeito de direito e com o poder

de produzir normas por meio dos tratados internacionais:

No ordenamento econdmico mundial descentralizado, os Estados
desempenham um papel preponderante em um duplo sentido. Por
um lado, sdo responsaveis pelo poder normativo; esta funcao
normativa se verifica na atividade legislativa nacional, na
Administracdo e na jurisprudéncia, assim como na criacao de regras
de Direito internacional Publico e na participacdo em organizacdes
internacionais. Por outro lado, os Estados se envolvem diretamente
nas transacdes econbmicas, por exemplo, como proprietarios de
matérias primas e outros bens econémicos. (HERDEGEN,
2009,p.59)

Dessas breves consideracfes, extrai-se que 0 surgimento da
sociedade internacional e do Direito das Gentes (jus Gentium) estao
necessariamente atrelados a consolidacdo do Estado como ente politico, sendo que
este participou da criacdo de parte expressiva das normas de direito internacionais,
utilizando-se do instrumento juridico classico nesse ambito, que sdo os tratados
internacionais. Entretanto, esse aporte decisivo e quase exclusivo dos Estados, por
meio da utilizacdo dos tratados e formag&o as organizacdes internacionais, passa a
ser revisto em razdo de diversas circunstancias que transformaram essa realidade
presente desde a formacdo do sistema internacional do Século XVII, sendo que
muitas delas escapam ao objeto da presente dissertacdo. Desse modo, mantendo-
se o foco na busca de esclarecer a participacdo do Estado nas relacdes
internacionais econdémicas e financeiras (mercados bancarios transnacionais), se faz
importante estudar a conjuntura econémica do sistema financeiro internacional no
século XX, cotejando-se com os postulados de Direito Internacional Publico classico

acima apresentados.

1.3.1 Do padrao Ouro aos Acordos de Bretton Woods

Longe de tentar sair em busca do marco histérico de quando e onde

se desenhou a primeira atividade bancaria em nivel internacional, o presente
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capitulo inicia-se com uma volta ao contexto poés-Revolucdo Industrial, em um
cenario onde liberalismo politico e econbmico se desenhava e 0 comércio
internacional, existente desde o comeco da civilizacdo, comega a experimentar
grande desenvolvimento e a exigir da principal organizagdo politico-institucional: o
Estado Nacional, o estabelecimento de padres monetarios para sua viabilizacao.

N&o se torna exagero, entdo, afirmar que foi em decorréncia da
necessidade do crescimento do comércio internacional que se desenvolveram as
primeiras atividades bancarias e financeiras entre nacdes, assim como entre 0s
Estados Nacionais e bancos privados, que nao necessariamente estavam
localizados no mesmo territério que o ente nacional. Evidencia-se, assim, que a
busca de uma padronizacéo e estabilidade das moedas utilizadas para troca entre
as NacoOes, eram essenciais para a viabilizacdo da atividade comercial do periodo,
no qual Polanyi (1980, p.27) ja destacava haver grande integracdo do sistema
monetario, pois 0s grupos bancarios ja nao se limitavam a negdécios no territério do
Estado onde tinham sede.

Entres os principais paises do ocidente, o0 modo de producéo
capitalista e o sistema bancario desenvolveram-se de forma paralela, gradualmente
originando-se dos sistemas de crédito nacionais, baseados em pagamentos feitos no
dinheiro em forma de crédito: expressos em ouro, mas ndo “em ouro™, que
passaram a ter a funcdo de moeda. Com a intensificacdo do intercambio comercial
internacional, esse sistema de créditos, para cujo funcionamento a atividade
bancaria era essencial, foi projetado para além das fronteiras nacionais, resultando
na progressiva constituicdo de um sistema de crédito internacional correspondente a
“meios de circulagdo e pagamento na forma de titulos de crédito de curso
internacional, culminando com a emergéncia de formas de dinheiro de crédito
mundial’. (GERMER, 2000, p. 160)

Surge entdo, no século XIX, uma moeda internacional, a qual tinha
como objetivo propiciar a necesséria estabilidade para as relagbes econémicas

mundiais: o padrdo ouro-classico. Nascido no berco do liberalismo e pela teoria

® Nas palavras de GERMER (2000, p.160): “Dinheiro de crédito designa, na teoria de Marx, os instrumentos de
crédito que desempenham as funcgdes de circula¢do (meios de circulacdo e de pagamento), com base na difusao
da funcdo de meio de pagamento do dinheiro e no desenvolvimento do sistema bancéario. As formas mais
desenvolvidas do dinheiro de crédito sdo a nota do banco central e os depdsitos bancérios, estes dltimos
predominantes atualmente.”
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econdmica liberal muito influenciada®, este sistema monetério informalmente
estabelecido - ja que ndo houve norma de direito internacional o instituindo™® -, era
rigidamente controlado pelo governo da Gra-Bretanha, conhecida nos meios
financeiros como “City”, o centro financeiro mundial.

Destaca-se que o Padrdo Ouro Internacional foi abandonado com a
Primeira Guerra Mundial, quando as principais nac¢des industrializadas estavam com
suas economias debilitadas, com seus sistemas de producdo destruidos e com
dividas em razado dos gastos militares, iniciando um cenario em que houve o
acirramento da competicdo comercial com base em praticas protecionistas (politicas
tarifarias) e depreciacdes cambiais (em busca de competitividade nas exportacées),
gue segundo CASTRO (2006, p.50),completava um quadro de politicas institucionais
que passaram a dominar as economias nacionais e suas relagdes internacionais e

do qual resultou:

A ascensdo, no inicio do século XX, de um processo de
desinstitucionalizacdo e desorganizacdo da economia de Mercado,
correspondente ao crescimento do desemprego em massa. Nos
Estados Unidos da América, as condi¢cdes organizacionais da
producdo econbmica foram puxadas pelo sistema bancario , com
praticas favorecedoras da especulacdo, havendo um estouro da
bolha especulativa em 1929.

A Crise que durou de 1929-1933 ocasionou a destruigdo do sistema
de crédito e do comércio interacional, e resultou na paralisou a metade da economia
mundial, demonstrando a interdependéncia das economias nacionais (circunstancia
marcante na atualidade) ja era observavel neste periodo, mas fazendo com que o
capital financeiro ficasse momentaneamente distante de poder se internacionalizar
novamente (CERQUEIRA, 2007, p.334), em situacdo que durou por todo periodo
entre guerras.

Entretanto, o periodo imediato a Segunda Guerra Mundial foi

marcado ndo soO pelo projeto de reconstrucdo da Europa destruida, mas também por

Segundo DAL RI JUNIOR (2004, p.98), as ideias e analises sobre o Comércio internacional feitas por Locke,
Montesquieu e Steuart foram fundamentais para limitacdo da intervencdo do Estado nas movimentacGes
internacionais de fundos, que deveriam ser livres e coordenadas por instituicBes encarregadas da politica
monetaria independentes dos governos.

Apurou-se da pesquisa bibliografica realizada que, na auséncia de normas internacionais , 0 marco legal do
padrdo ouro foi adocdo, pela Inglaterra do o Peel’s Act, de 1819, sua emenda de 1821 e o Bank Charter Act de
1944. Posteriormente, os Estados Unidos adotaram oficialmente o padrdo ouro com Gold Standard Act de
1900.
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um esfor¢co conjunto entre as nacfes para reestruturar a fragilizada organizagéo
juridica internacional, almejando uma cooperacdo de todas as nacdes em uma
aspiracao universalista, em busca da paz e do desenvolvimento. Enquanto também
se redesenhava a organizacao geopolitica, com a consolidacdo dos Estados Unidos
da Ameérica como poténcia militar e econémica, desafiado pela Republica Socialista
Soviética no oriente, tem-se como marco principal deste periodo a criacdo da ONU —
Unido das Nacodes Unidas, no ano de 1945.

No ambito politico-filoséfico, se constatou uma nova concepcédo de
sociedade internacional, (DAL RI JUNIOR,2004,p.115), sendo que alguns juristas
europeus passaram a interpretar o direito internacional a luz da vida social e
econbmica, e importantes pensadores passaram a salientar e necessidade, também
em nivel internacional, partindo-se do primado do direito sobre a economia. Nesse
contexto, dentre todas as areas que as nacfes se debrucaram para um esforgo
conjunto na busca da paz e do ideal de cooperacdo entre 0s povos, se mostrou
como um das mais importantes, a reorganizacao do sistema monetério internacional
e as estruturas financeiras que ja tinham sido esquecidas e nao funcionaram no
periodo entre guerras.

E nessa tendéncia de universalismo e cooperacdo entre os Estados
que se deu a celebracao dos Acordos de Bretton Woods, que vieram com o0 objetivo
de reformular e constituir de forma clara e precisa (e com a maior brevidade
possivel), “uma nova ordem juridica internacional que abarcasse disposicoes
multilaterais claras e precisas em matéria financeira, monetaria e comercial”. (DAL
RI JUNIOR, 117). Realizou-se, como uma conferéncia governamental no ambito da
recém-criada ONU, entre os dias 1° a 22 de junho de 1944, no Hotel de Bretton
Woods (New Hampshire, EUA), e foi onde se aprovou uma série de documentos que
serviram de base para a regulamentacdo das relacbes econdmicas internacionais.
Além disso, advieram dos Acordos de Bretton Woods instituicbes importantes como
o Fundo Monetario Internacional (FMI) e o Banco Mundial, além da recomendacao
de um acordo para regulamentar as relacoes liberalizadas de comércio, que no
futuro veio a se tornar o GATT e posteriormente a OMC — Organizacdo Mundial do
Comeércio.

Saliente-se que as discussdes durante a celebragdo dos acordos
sobre o sistema monetario e financeiro internacional foram marcadas por duas

teses-propostas. Uma delas foi defendida por Keynes, e era caracterizada pela
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proposta de criagcdo de uma espécie de banco central internacional, o International
Clearing Union, com o depdsito das reservas dos paises membros nesse 6rgéo e a
emissdo, por esse banco, de uma moeda chamada Bancor, na qual as reservas
depositadas seriam imediatamente convertidas. Frise-se que Keynes apresentava
proposta de existirem amplos controles por meio de acordos explicitos, que teriam
aplicacdo independentemente de acordos de comércio internacional entre as

nacoes e de politicas convergentes de taxa de cambio:

Eu me oriento que devamos continuar nossos controles de trocas
existentes depois da guerra, e que nds ndo se prontifiqguemos a
retornar ao arranjo monetario do laissesz-faire existente no pré-
guerra em que bens eram livremente comprados e ventidos
internacionalmente tendo o ouro como equivalente. Considerando
que nds mesmos teremos pouco ouro sobrandol...]. E extremamente
dificultoso passar qualquer proposta sobre tarifas se os paises estédo
livres par alterar os valores de suas modeas sem um acordo e a
curto prazo [...]. Sem um acordo sobre trocas de cambio, ndo existe
terreno para se discutir as tarifas.(KEYNES, 1940, p.8; KEYNES,
1944, p.131))

Prevaleceu, entretanto, as propostas de Harry White, que se
baseavam na adocdo do padrdo ouro como referéncia, no estabelecimento de
paridades monetérias estaveis e a eliminacdo dos controles cambiais, assim como a
criacdo dos 6rgdos acima descritos.™ O sistema funcionou de 1946 até 1968 sem
maiores alteracdes. Em suma, com adocéo das propostas de White e a criacdo das
instituicbes acima mencionadas, o sistema monetério foi reorganizado novamente, e
ainda que de forma indireta, retornou a ter por referencia o padrao ouro, buscando
uma paridade em relacdo ao dolar norte-americano, pertencente a maior poténcia do
Ocidente no periodo (que, inclusive, organizava o Plano Marshal para reconstrucao
da Europa). Ressalta-se que a importancia da moeda e seu atrelamento as politicas

monetarias, comércio e fluxo financeiro permanece até hoje.

11 CERQUEIRA (2007, p.205), esclarece o sistema monetéario, que ao final o Acordo se criou, baseando-se,
conforme relatado pelo autor, no principio de que todas as paridades deviam ser fixadas em relacéo ao délar
americano, sendo que todas as moedas ndo podiam oscilar mais do que um por cento (1%) em relacdo a esta
paridade. O segundo principio afirmava que o dolar seria conversivel em ouro com 35 délares por uma onga
de ouro e os bancos centrais nacionais poderiam manter assim reservas em dolar. J& o terceiro principio
baseava-se na ideia de que os bancos centrais estariam obrigados a honrar os pagamentos feitos a partir de
suas reservas estabelecidas em dolar, ouro ou DES- Direitos Especiais de saque junto ao FMI, que era objeto
do quarto principio, que criou a entidade precipua de possibilitar o financiamento de um pais com déficit
transitorio, com os excedentes dos depoésitos (cotas) dos demais paises e caso algum dos paises quisesse
revalorizar ou desvalorizar suas moedas,deveriam fazer mediante acordo com o Fundo.
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Deste modo, as regras de Bretton Woods tiveram como escopo
impor aos membros obrigacdes legais na hipotese de eles ndo adotarem as praticas
necessarias a estabilidade do regime, ou entdo adotassem decisdes contrarias a ela,
conforme explica Lowenfeld (2003). Além disso, deveriam adaptar a legislacao
interna para adequar aos padrdes fixados no acordo e nédo podiam opor o confronto
com as leis internas para se escusar das obrigacdes assumidas.

Destaca-se, outrossim, que essas regras criadas mantinham a
estabilidade das relacfes financeiras e bancérias internacionais. No entanto, elas
ndo demoraram para comecar a ser abandonadas, em um cenario em que se via um
redelineamento da geopolitica mundial, com a influencia direta, nos acordos, dos
interesses norte-americanos. Ocorre que o elemento central da queda das regras de
Bretton Woods foi a observacdo de uma grande transformacdo no modo de
producdo capitalista, cujas mudancas vieram a reconfigurar todas as tentativas de
reorganizacdo do sistema monetario e do arranjo financeiro internacional.

O funcionamento do sistema, creditado a grande cooperacdo dos
paises signatarios (EINCHENGREEN, 1996, p.133), entrou entdo em ruina em 1971,
influenciado principalmente por circunstancias macroecondmicas™® que afetaram os
Estados Unidos da Ameérica, levando-o a adocdo de uma série de medidas
unilaterais, sendo as principais: que o dolar ndo seria mais conversivel em ouro; a
aplicacdo de uma sobretaxa de 10% sobre importacbes. Em resposta, seguiu-se
uma grande onda de medidas por parte das demais economias envolvidas nos
Pactos de Bretton Woods, que iniciaram a flutuacdo de suas moedas e deixaram de
comprar ou vender dolares com vistas a manter as paridades oficialmente
estabelecidas.

Aproximou-se entdo, do declinio daquele objetivo integrado de
estabilidade monetaria e financeira inicialmente proposto pelos Acordos de Bretton
Woods. Ao fim desse periodo, ndo por coincidéncia, situa-se 0 momento historico
em que se estabelece importantes consequéncias para a economia, politica e

sociedade mundial: a consolidacdo de uma transformacéo substancial no modo de

120 Artigo XXXI do Acordo de Bretton Woods determinava as provisdes finais para sua entrada em vigor, que
incluiam o depdsito do instrumento assinado junto aos Estados Unidos, e impossibilidade opor a lei interna de
cada pais signatario para justificar o descumprimento da implementac&o de suas regras.

3 0 délar passou por uma crise gerada por déficits na balanca de pagamentos dos Estados Unidos da América,
gue também tinha sua economia fragilizada pela Guerra do Vietna e via a fuga de délares para as eurodivisas
em busca de seguranca. Soma-se, a esse cenario, 0s choques do petr6leo acontecidos nos anos de 1971 e 1974,
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producao capitalista, que € onde o processo de globalizacdo econdmica e financeira

esta frequentemente localizado.

1.3.2 Do Novo Ciclo Capitalista de Liberalizacdo e Integracdo dos Mercados a

Globalizac&o Financeira nas Ultimas Décadas do Século XX

No inicio da década de 1970, grandes acontecimentos mudaram o
cenario em que a economia internacional até entdo se estabelecia: diversos
elementos como a reducédo de juros pelo governo Estados Unidos; a fuga de capitas
para outros centros financeiros; o abandono dos padrbes de estabilidade monetaria
estabelecidos em Bretton Woods; o grande aumento da inovacdo na teoria das
financa (originando instrumentos financeiros novos e cada vez mais complexos)
acompanhada de uma guinada na tecnologia da informacdo e comunicacao;
proporcionaram o inicio de uma era seguinte a que ficou conhecida como os 30 anos
dourados do capitalismo (1948-1977) '*, onde se iniciou o desenvolvimento
capitalismo financeirizado, um dos marcos principais do processo de
internacionalizacao e imbricacdo das economias e das financas.

A transicdo do “padréo de acumulacéo fordista” para o “padrao de
acumulacédo flexivel” é passivel de ser explicado ao se adotar um modelo
comparativo em que se considera inicialmente o modo de producdo capitalista
organizado do periodo fordista-keynesiano, caracterizado pela: existéncia de um
capital industrial, bancario e comercial concentrado e centralizado dentro de
mercados nacionais regulados, com hierarquias gerenciais complexas, uma
burocracia de classe média, surgindo negociacdes e organizacdes de classe que
negociavam em ambito nacional, uma correspondéncia entre os interesses do
Estado e do grande capital monopolista; o desenvolvimento do Estado de Bem-Estar
Social com a participacdo dos interesses de classe diversos na agenda nacional; a
concentracdo das relagcbes capitalistas em um numero pequenos de industrias,
sendo que as manufatureiras e extrativistas eram as principais geradoras de
empregos (CERQUEIRA, 2007, p.374-375).

Ja& no modelo do capitalismo de acumulacdo flexivel ou

desorganizado, se vé um quadro de rapido aumento do poder das corporacoes, se

1 Segundo BRESSER-PEREIRA(2010, p. 54), anota-se que Stephen Marglin foi provavelmente o primeiro
cientista social a utilizar a expressdo “era dourada do capitalismo”.
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desconcentrando dos mercados nhacionais, a internacionalizacdo do capital e a
separacdo entre bancario e industrial; a expansdo de setores gerenciais se
organizando em discordancia com as politicas de classe; declinio da classe operaria;
reducdo de eficacia das negociacbes coletivas nacionais; grandes monopdélios
ultrapassam a regulacéo estatal e a burocracia; o poder centralizador do Estado é
desafiado; dispersam-se as relacdes capitalistas por multiplos setores e regides; as
indUstrias manufatureiras e extrativas sofrem declinio e prosperam as industrias de
organizacao e servicos. (loc. cit)

Portanto, nesse novo ciclo capitalista que teve seu auge no periodo,
setores tradicionais do modo de producdo anterior, centrado na industria de
producdo de bens de capital, setor automobilistico, industria quimica e tradicional de
producdo, agora deixaram lugar a prevaléncia de outras areas da economia.
Segundo Marques Neto (2002, p.106), esses setores, entdo vetoriais, sdo ofuscados
pela crescente opuléncia do setor financeiro e bancario internacional, envolvendo
também fundos muatuos e fundos de pensao, que passam a exercer um papel central

para a economia mundial:

Do ponto de vista financeiro assistimos a uma circulacdo de capitais
sem precedentes — circulacao, esta, que se revela ndo sé no advento
de intrincados mecanismos de financiamento, como também na
emergéncia de um certo virtualismo financeiro, representado pelas
negociacoes especulativas néo lastreadas em disponibilidade
financeiras efetivas, mas que sdo possiveis dada a plena integracao
do sistemas financeiros em todo o mundo via telemética. Assim, o
capital financeiro, que sempre fora apétrida, torna-se absolutamente
desenraizado territorialmente e, destarte, praticamente incontrolavel
pelos mecanismos tradicionais disponiveis pelos diversos paises
integrantes do sistema financeiro internacional.

Saliente-se, nesse sentido, que a crescente mobilidade do capital
bancéario e financeiro, baseada na liberalizacdo das contas de capital (remessa e
recebimento de moedas), que era verificavel ainda sob as regras rigidas de Bretton
Woods, se acelerou com sua derrubada, e possibilitou forte integracdo entre os
mercados financeiros internos e o internacional. Por outro lado, esses movimentos
foram acompanhados de um fendmeno conhecido como desregulamentacéo
financeira, segundo Michalet (apud CERQUEIRA, p.213) pode ser resumida em trés
conceitos basicos, descompartimentacdo, consistente em (1) colocar “um fim a

divisdo internacional do trabalho entre os bancos comerciais e 0Ss bancos de
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investimento”; (2) titularizacdo, que consiste na “possibilidade oferecida as
instituicbes financeiras de emitir, no mercado, titulos representativos dos créditos
que elas detém” e na (3) desintermediagdo, que é “substituicdo de uma economia
de endividamento por uma economia de mercado financeiros”.

Segundo Octavio lanni (2001, p. 93), o antigo padrao produtivo que
se estruturava na fragmentacdo e especializacdo da producao, foi substituido pela
internacionalizacdo do processo de producdo e pela desterritorializagdo como
processo inovador e surpreendente, reformulando estruturas de poder econdémico,
politico-social e cultural internacionais, sem qualquer localizacdo nitida em certa
regido ou Nacao parecendo flutuar sobre Estados e fronteiras, moedas e linguas,
grupos, classes, movimentos sociais e partidos politicos. E neste momento que
surge a empresa transnacional, no lugar da empresa multinacional, e o capital
industrial se iguala ao financeiro para se tornar disseminado e desterritorializado,
sendo que este passa a ter predominio cada vez maior nas relacbes econdmicas
internacionais, que deixa de ser limitada as tradicionais relacdes comerciais e a
questao da estabilidade monetaria. Agora bancos e demais instituicdes financeiras,
cujo proprio capital de composicdo € transnacional, passam a trocar ativos
financeiros sem necessariamente ter um lastro nas relacdes de comércio e producéo
industrial em nivel internacional.

O processo teve seguimento nas ultimas duas décadas do séc.XX,
onde foi possivel ver mudancas revolucionarias nas estruturas dos mercados
financeiros mundiais e instituicdes(incluindo o bancéario), assim como no
entendimento de como usa-los para prover oportunidades de investimento e
trabalhar com o risco. Dentro dos mercados financeiros e bancério em expanséo,
essas inovacdes se deram em razdo de novos desenhos de securitizacdo, dos
avancos na tecnologia de informatica e telecomunicag¢des e avangos importantes na
teoria das financas. (MELTRON,1995, p.462).

Neste momento, insere-se no presente trabalho elemento chave e
que nao pode deixar de ser considerado, atualmente, em praticamente qualquer
estudo que envolva as ciéncias sociais, econdémicas e juridicas, ou como prefere
Giddens (2006, p.19), é palavra que pode ndo ser elegante ou atrativa, mas
absolutamente ninguém que pretenda progredir [...] pode ignorar, que é o
fendmeno que se convenciona chamar de “Globalizacdo” (ou internacionalizacéo,

planetarizacdo ou mundializacdo). Atualmente, como bem observa Santos (2005,
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p.2), é possivel considera-lo um “senso comum”, ou ainda como um fato inacabado e
um processo em marcha, que enfrenta obstaculos, sofre interrupcdes, mas
generaliza-se e aprofunda como tendéncia, como ja diagnosticava lanni (1992,
p.23) ainda no final do século XX, e deve-se ter em consideracdo, que em seus

multiplos e amplos aspectos, conforme Giddens (2006, p.22) :

[...] ndo é apenas uma coisa nova, é também algo de revolucionario.
Porém, creio que nem o0s cépticos nem os radicais compreenderam
inteiramente 0 que é a globalizagdo ou quais sdo as suas
implicacdes em relacdo as nossas vidas. Para ambos grupos trata-
se, antes de tudo, de um fenbmeno de natureza econémica. O que é
um erro. A globalizacao é politica, tecnolocica e cultural, além de
econbmica. Acima de tudo, tem sido influenciada pelo progresso nos
sistemas de comunicagéo, registrado a partir do final da década de
1960.

Mostra-se entdo, como fendmeno “complexo e multifacetado, com
implicagbes nas mais variadas areas do conhecimento e nos mais diversos setores
da vida social’ (FARIA, 2002, p.7), e a principal relevancia para o presente trabalho,
€ de como a integracdo dos mercados, a ascensdao na circulacdo de bens
tecnologias, servigos, capitais, culturas e informacfes em escala planetéria,
proporcionada pelo desenvolvimento tecnolégico, expansdo das comunicacfes e
melhora dos meios de transportes acarretou na desconcentracao, descentralizagao e
fragmentacdo do poder.™

Neste vértice, o processo de transformacdo no modo de producéo
capitalista, de desregulamentacdo das financas e da abertura e integracdo dos
mercados financeiros com o fim dos sistemas de Bretton Woods, pode ser entendido
como parte de um processo maior do fendmeno da tendéncia globalizante pelo qual
passou a segunda metade do Século XX. Sem duvidas, outrossim, é possivel
reconhecer a influéncia mutua e reciproca entre este processo de expansdo e
integracao financeira com o grande fendmeno da globalizacao e os principais fatores
para seu desenvolvimento ao longo do século passado.

Por conseguinte, sem se adentrar nas discussdes tedricas atinentes

ao tema para que néo se perca o foco a ser desenvolvido, adota-se aqui referéncia

% 0 foco deste capitulo, no entanto, por motivos metodolégicos, sera centrado em uma breve reflexdo sobre a
globalizacdo econdmica, e mais especificamente na financeira, conforme a releitura que trata da conformacéo
do sistema financeiro internacional foi até aqui a trazida, sem desprezar a existéncia de outros elementos que
uma analise mais ampla exige.
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do que se entende pelo fenbmeno da globalizacdo econbmica, a progressiva
internacionalizacdo dos mercados de bens, servicos e créditos, acompanhada de
reducdo de tarifas de exportagdo, obstaculos aduaneiros e padronizacdo e
interconexao desterritorializada das operacdes mercantis. (OLIVEIRA JUNIOR, 2007
p.7).%°

O virtualismo do setor financeiro e bancario, agora
internacionalizado, é que vem caracterizando a globalizagdo das relagbes
econdmicas, como Giddens ja4 ha tempos identificava, a maior mudanca era
alimentada pelo uso do dinheiro eletrénico, que definia como o dinheiro que so6
existe como informacéo digital no disco dos computadores, e na nova economia
eletrénica global, gestores de fundos, bancos, empresas, sem esquecer milhdes de
investidores a titulo pessoal podem transferir grandes somas de capitais com o
simples carregar num botdo. E ao fazé-lo, podem desestabilizar economias que
parecem sélidas como granitol...]". (GIDDENS 2006, p.21)

N&o se mostra como exagero essa caracterizagao do autor quanto a
esse ambiente globalizado das atividades financeiras transnacionais, ja que na
atualidade, as empresas de capital aberto, com acdes organizadas em Bolsas,
podem transferir seu capital por todos os paises em que desejam, e devido ao
grande porte estrutural e macroecondmico destas empresas, cujas operagdes
influenciam diretamente na balanca de pagamentos e politicas das economias
nacionais, uma simples movimentacdo ou decisdo sobre o capital bilionario de um
complexo empresarial, pode desestabilizar a economia regional de um Estado.
Saliente-se que é nesse contexto que se desenvolve uma releitura no papel do
Estado na economia internacionalizada, e dos mecanismos de atuacdo sobre os
especificos mercados financeiros, como € o caso das atividades das instituicbes

bancarias que passam a atuar globalmente.

16 Assim, o processo de transformagdo na economia internacional, de liberalizacdo econdmica e de integragdo
financeira, de forma mais contundente, desde a década de 80 no século XX, para 0s paises entdo
denominados do primeiro mundo, e a partir dos 90 para a América Latina, levou a assistir ao processo de
derrubada de barreiras comerciais e liberalizagdo do comércio exterior, mas ndo apenas no campo
estreitamente mercantil, mas igualmente no movimento de recursos financeiros, transferéncia de tecnologias,
investimentos e outros, e ao ganhar um ndmero maior de nacgdes, passou a ser denominada de globalizacéo
econdmica ou financeira, de modo a significar que “os critérios de eficiéncia na producéo, comercializacdo,
nos investimentos, em toda a economia, enfim, sdo fixados em nivel mundial e ndo mais nacional ou local.”
(NUSDEDO, p.333-334).
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1.4 O IMPACTO DA GLOBALIZACAO ECONOMICO-FINANCEIRA SOBRE O ESTADO E NOS

MECANISMOS DE INTERVENCAO SOBRE 0S MERCADOS FINANCEIROS

No presente momento, torna-se essencial a analise do impacto da
globalizacdo econémica sobre o Estado, sobre o direito produzido com base em sua
estrutura e nos instrumentos de regulacdo da economia. Com efeito, neste capitulo,
caberd analisar o impacto dessas transformacfes econémicas que se acentuaram a
partir dos anos 70 do século XX sobre os poderes de regulacédo e intervencdo do
Estado sobre a economia internacional. Ressalta-se que essa abordagem sera
centrada no aspecto que mais interessa ao presente trabalho: a intervengcao e
regulacdo Estatal sobre o dominio econémico, no campo da regulacdo financeira e
bancéaria.

Em primeiro lugar, cabe destacar o impacto da globalizacdo sobre
alguns fundamentos do Estado Moderno, que é a concepcao de Soberania. Passa a
ser necessario entdo enfrentar o tema proposto por Ferrajoli (2005, p. 109), ao
explicar que a denominada “crise do Estado” decorrente da globalizacdo €
essencialmente uma crise da soberania estatal, que se manifesta na transferéncia
de cotas crescentes de poderes e fungbes publicas, tradicionalmente reservada aos
Estados, para fora de seus limites territoriais.

Vé-se que a andlise da configuracdo, desenvolvimento e
modificacdes da Soberania estatal, partindo-se do modelo de Estado moderno até o
atual delineamento de Estado contemporéneo, envolve uma gama muito mais
variada de proposi¢fes para se considerar, como 0 proprio desenvolvimento do
Direito Internacional e das organizacdes internacionais. Entretanto, € certo que o
impacto da globalizacdo econémica foi crucial para transformar a soberania Estatal
tradicionalmente concebida, passando a apresentar-se com uma grande limitac&o
em seu aspecto de autodeterminacdo sobre a economia nacional, diante da
internacionalizacdo econdmica e liberalizacéo e integracdo dos mercados.

Além da Soberania, dois elementos sobre o qual se estruturava o
Estado Moderno foram afetados: a) a intensificacdo da fragmentacao social, com a
emergéncia e a afirmacdo de novos grupos de interesses e b) a dissolucdo da
dicotomia entre interesse publico e privado. O Estado Moderno tinha como
pressuposto um carater de universalidade e homogeneidade da Sociedade,

possibilitando a idéia de Nacao e a representacdo de um centro decisorio capaz de



46

exprimir o interesse geral. Contudo, o desenvolvimento do sistema capitalista, e
posteriormente, a acentuacdo do fenbmeno da globalizacdo, provocaram o
surgimento de nuclearizagdes de interesses, ocorrendo um parcelamento da
sociedade homogénea tipica da Modernidade, uma fragmentacdo social, em que
passam a surgir associacdes neocorporativas, pluralismos e movimentos sociais.
(MARQUES NETO, 2002, p.115).""

De outro lado, a pulverizagdo da linha distintiva entre interesse
publico (legitimador da atuacdo Estatal) e privado, que ja vinha desde a
Modernidade apresentando dificuldades de uma delimitacdo precisa, € outro vetor
de transformacdo que sofre o Estado apds evolucdo do processo de Globalizacao.
Saliente-se que as atividades publicas e privadas passaram, de longa data a se
interpenetrar, de tal modo que o Estado passava a utilizar técnicas juridicas
anteriormente exclusivas do Direito Privado, enquanto particulares agiam com maior
frequéncia a partir de regras de direito publico, em um intercambio de instrumentos
juridicos. (DALLARI, 2007, p.80).

Bobbio (1995, p.27), ao abordar essa dicotomia, ndo deixa de

observar o seguinte fenémeno:

Os dois processos, de publicizacdo do privado e de privatizagdo do
publico, ndo sdo de fato incompativeis, e realmente compenetram-se
um no outro. O primeiro reflete o processo de subordinacdo dos
interesses do privado aos interesses da coletividade representada
pelo Estado que invade e engloba progressivamente a sociedade
civil;, o segundo representa a revanche dos interesses privados
através da formacdo dos grandes grupos que se servem dos
aparatos publicos para o alcance dos préprios objetivos. O Estado
pode ser corretamente representado como o lugar onde se
desenvolvem e se compdem, para novamente decompor-se e
recompor- se, estes conflitos, através do instrumento juridico de um
acordo continuamente renovado, representacdo moderna da
tradicional figura do contrato social.

Neste vértice, o processo de internacionalizacdo da econdmica e
globalizacdo econémica também contribuiu para a destruicdo da barreira que

tangenciava entre as concepcdes sobre o publico e privado na medida em que

Y E com a crise do Estado Intervencionista e sua atuacdo para atender demandas sociais — circunstancias a
serem analisadas no préximo tépico- que MARQUES NETO (2002, p.17) demonstra a explosdo de
demandas sociais, mostrando-se uma pressao triplamente desafiadora para o Estado, agora incapaz de atendé-
las pois elas se apresentam crescentes, em face do continuo aumento das expectativas sociais, gradualmente
mais complexas e contraditdrias, e ainda apontam a impoténcia do Estado em respondé-las, seja por
exiguidade de recursos ou inadequacdo de fluxos e procedimentos.
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apresenta novos espacos decisorios (supranacionais), nos quais atores privados —
mormente as grandes corporagdes econdmicas — tem um papel relevante, quando
nao predominante. (MARQUES NETO,2002, p. 138). Assim, mudancas
representadas por processos que ha tempos vinham afetando o Estado e sua
estrutura, com o advento da aceleracdo da globalizacéo (em todos seus aspectos)®®
e da internacionalizacdo econbmica, passaram a “desafiar” o Estado em seus
fundamentos: em sua soberania, no interesse publico que legitima sua atuagéo, nas
relacbes com o que se entendida por Sociedade, antes unitéria, que passa a ser
neste novo momento, complexa e fragmentada.

Todas essas circunstancias inexoravelmente trouxeram uma outra
consequéncia, ja que na concepc¢do tradicional de Estado, e principalmente de
Estado Moderno, a producdo juridica estava centralizada em seu ambito, conforme
afirmava, por exemplo, os conceitos juridicos tradicionais de Lourival Vilanova®.
Essa concepcao tradicional do direito centrado no Estado é também colocada em
cheque, com o deslocamento de fontes normativas para além do Estado Nacional,
com o surgimento de redes paralelas ou que vém a interagir tanto em nivel nacional
como no regional ou internacional. Ao passar por diversos processos de

transformacao interna e externa decorrentes de valores globais:

o Estado-fonte de normas sofre 0 processo de descentralizacdo de
fontes; o Estado-esfera publica sofre a privatizacdo e, sobretudo, no
gque nos interessa, 0 Estado-nacdo € ameacado pela
internacionalizacdo do direito. Nao apenas o Estado ndo é mais o
Unico comandante do processo, mas 0s préprios conceitos de ordem,
de espaco e de tempo normativo comegaram a escapar-lhe, e os
atores envolvidos ndo se perguntam se existe um responsavel para
guia a evolucdo dos sistema e, havendo, qual sua natureza
juridica.(VARELLA, 2011, p.29)

7

A consequéncia abordada nesse topico € a referida por Luigi
Ferrajoli em seus estudos(2005, p.117), ao apontar como principal efeito do declinio
do poder Estatal no plano internacional, em consequéncia das transformacdes

ocorridas no século XX, “um vazio de direito internacional publico”, ou seja, a “falta

'8 Uma exposicao ampla da influéncia do fendmeno da globalizagdo deforma multifacetada é trazida na abra “A
Constelagdo Pos Nacional”, de Jurgen Habermas.

9 para quem a conotacdo do termo Estado sofre variacdes, pois quando dirigido a sua origem e sua formagéo
encontra-se a histéria do Estado e também a sociologia do Estado. E enquanto fenémeno juridico “chega o
Estado até onde chega o direito”, ressaltando com clareza ainda, com base nessas premissas, que a quantidade
de Estado em uma sociedade se trata uma variavel histdrica e pode ser empregada como um critério para
construir e conceituar “modelos” de Estado.
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de regras, limites e vinculos para garantir a paz e os direitos humanos diante dos
novos poderes transnacionais, tanto publicos quanto privados, que destronaram 0s
velhos poderes estatais ou que perderam o seu papel de governo e de controle”.
Com efeito, o impacto da globalizacdo econémico-financeira se deu
sobre as atividades de intervencdo do Estado, que no periodo do pdés-guerra,
estavam sendo desempenhados pelo modelo de Estado legitimado a intervir no
ambito econdémico: o Estado intervencionista. Em determinado momento na segunda
metade do séc.XX, observou-se que a internacionalizacdo da economia e o capital
politico por ela transportado, transformaram o Estado em uma unidade de analise
limitada, restringindo a intervencdo no dominio econémico e retirando-lhe a
possibilidade de execucdo de alguns de seus instrumentos tradicionais, como a
regulacao e a execucdo das politicas cambial, monetéria e tributaria (FARIA, 2011).
Na analise de Jurgen Habermas, percebe-se o descompasso, ou
melhor, a quebra do nexo entre a estrutura produtiva e o nexo territorial nacional,
onde o Estado encontrava suas bases, ao passo que com a internacionalizacao de
mercados financeiros, de capitais e do trabalho (globalizacdo econdmica e
financeira), o poder nacional passa ter limitada a margem de manobra que tinha a
sua disposicéo ante aos imperativos que decorrem, agora, hdo mais das relacées de

comeércio em nivel mundial, mas de rela¢gdes de produc¢do articuladas globalmente:

Desde o principio, o Estado nacional mostrou-se uma moldura
demasiado apertada para assegurar adequadamente a politica
econbmica keynesiana ante os imperativos do mercado mundial e
das politicas de investimento das multinacionais. Porém, é no ambito
interno que os limites do poder e da capacidade de intervencdo do
Estado estdo mais evidentes. Nesse ponto, o Estado social esbarra
na resisténcia dos investidores privados, fato t&o mais claro quanto
mais exitosa a implementacdo de seus programas. Naturalmente ha
mais causas para a diminuigdo da rentabilidade das empresas, para
a contracdo da disposicdo de investir e para a queda da taxa de
crescimento. Mas as condicbes de valorizacdo do capital séo
afetadas pelas politicas do Estado de bem-estar ndo apenas de fato,
mas sobretudo na percepg¢do subjetiva das empresas. (HABERMAS,
1987,p.107)

Diante da natureza multicéntrica desses recém formados mercados
financeiros globalizados, em cujo espaco 0s capitais passam a ser marcados pela
hipermobilidade e as instituicbes disseminam ativos de alta complexidade,

associados a transferéncia de risco entre sujeitos situados nas mais variadas regides
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e continentes, os Estados Nacionais passam a agir com enorme lentiddo nos
campos juridico e judicial constatando-se graves falhas operacionais no exercicio de

sua funcéo reguladora da atividade economica:

Por causa desse enfraguecimento, (a) os Estados Nacionais tem
comprometida sua capacidade de coordenacdo macroecondmica, (b)
perdem as condicBes materiais de estabelecer critérios politicos e
dispositivos juridicos aptos a permitir a superacao da rigidez da
I6gica econdmica na busca do bem estar coletivo, (c) revelam-se
incapazes de impedir a transferéncia de parte de seu poder decisorio
para as areas de influéncia do capital privado e dos grandes
conglomerados empresariais; (d) enfrentam dificuldades para
assegurar a eficacia de seus instrumentos de politica industrial
baseados na imposicdo de restricbes aos fluxos de capitais e
mercadorias e, por fim, (e) disp6e de poucas condi¢des politicas e
financeiras para administrar o custo social da transformacédo das
relacbes entre o capital e o trabalho provocada pela substituicdo do
antigo paradigma “fordista”, pelo novo paradigma da “especializacéo
flexivel da producao”. (FARIA, 2011, p.141).

Registre-se que essa aceleracdo na mobilidade de capital passa a
dificultar a intervencéo estatal nos ganhos e acumulos desse capital financeiro, e a
competicdo na concorréncia entre os Estados por posicbes na economia global
conduz a reducdo de seus ganhos fiscais, em razdo da necessidade de reducédo de
custos ao capital que busca ser aplicado na economia nacional, na forma de
investimento. Em consequéncia, no dizer de Habermas, ha uma reducéo drastica na
utilizacdo, por parte dos Estados, de instrumentos de controle sobre o capital

financeiro (e um deslocamento para 0 consumo):

A palavra de ordem “Estado enxuto” ndo deriva tanto da critica
correta a uma administracdo letargica que deve adquirir novas
competéncias administrativas, mas, antes, da pressao fiscal que a
globalizacdo econdmica exerceu sobre os recurso do Estado
passiveis de taxacao. (Habermas, 1987, p.88)

De efeito, 0 esgotamento da operacionalidade e da eficacia desses
mecanismos juridicos convencionais dos Estados se manifesta especialmente nos
instrumentos legais de regulacdo e controle da area econémica e financeira, que nao
acompanharam a forma veloz com que o mundo se globalizou e, ante a crescente
diferenciacdo dos sistemas funcionalmente especializados que compdem o0s

mercados bancario e financeiro, atuando de modo cada vez mais desterritorializado,
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as Constituicbes, enquanto “leis da totalidade social” tendem a perder tanto a forca
normativa quanto a capacidade de absorver mudancas e inovacdes econémicas.
(FARIA,2009, p.303,304)

Registre-se, ainda, que é criada uma situacdo paradoxal, pois
segundo FARIA (2011, p.39):

guanto mais o Estado perde a capacidade de realizar a coordenagéo
na formulagédo de novas estratégias de regulacdo, que passam a ser
negociadas, definidas e ordenadas por entidades internacionais e
organismos multilaterais, maior € a sua responsabilidade para com
as consequéncias socioecondémicas locais. Em outras palavras,
guando maior se mostra a “crise social” menor é a capacidade do
Estado em dispor de fontes de investimento e de linha de
financiamento para atender as demandas de segmentos sociais mais
pobres; de formular estratégias compensatoérias tipicas do Estado

Y

social-democrata do pds-guerra, devido a resisténcia por parte de
agentes econdmicos a utilizacdo de transferéncias fiscais e as

Y

crescentes restricbes a capacidade de endividamento do setor
publico.

Na éarea bancaria e de produtos financeiros, a constatacdo de
Ferrajoli também se torna visivel, na medida em que diminuiu, no periodo, a
relevancia das regulacbes das autoridades regulatorias nacionais (vinculadas ao
Estado nacional) ganhando relevancia, em ambito internacional, varias instituicbes
que tem por escopo a regulacdo e o estabelecimento de padrdes para a atividade
bancéria e financeira internacionalizada.

Nota-se a ascensdo de um direito transnacional que se torna
desintegrado Direito Internacional Publico classico, caracterizado por FARIA (2009,
p.56), como uma rede de sistemas privados de governanca da atividade econdmica,
onde ha a ploriferacdo de regimes normativos operantes em diferentes demarcacdes
espaciais e funcionais. Ademais, a especializagdo funcional existente nos tempos
atuais implica na formacédo de redes de cooperacdo informais entre autoridades
governamentais e burocratas para cada setor especifico da economia, cujos
interesses e preferéncias sao independentes que pertencem a grupos influentes
mundialmente e, algumas vezes, até contraditérios com relacdo a seus
representantes nacionais. Trata-se de uma governanga corporativa transnacional,
com base nas interagdes de sistemas de soft law. (SLAUGHTER, 2003, p.1057).

Diante de todas essas circunstancias, é possivel chegar a

aproximacdo do conceito de Estado Contemporaneo que se pretende adotar para
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analise a ser realizada no presente trabalho: inicialmente, que é centralizada na
evolucdo que o conceito tradicional de Estado Moderno passou diante das
transformacdes politicas e econdmicas (ainda que ndo se tenha pretendido falar
sobre sua totalidade); as releituras que a instituicdo do Estado Moderno passou ao
longo do século: se tornando um Estado de Direito, Estado Liberal, posteriormente
um Estado Social e Intervencionista (em resposta ao Estado Socialista); nesse
mesmo aspecto, a evolucdo e consolidagdo do Estado Democratico; na sequéncia,
se utiliza como referéncia os aspectos da insercédo do Estado e de seus poderes de
intervencao no dominio econdémico diante das transformacgdes econémicas ocorridas
no século XX; posteriormente, tomando-se como referéncia de notoria importancia, o
impacto da globalizacdo econGmica, como processo que teve grande ascensao no
final do século XX, sobre os poderes de intervencdo do Estado Social e

Intervencionista.
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2 ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL NO CONTEXTO DA
GLOBALIZACAO ECONOMICO — FINANCEIRA

2.1 O DECLINIO DA REGULACAO ESTATAL E A ASCENSAO DA AUTORREGULAGCAO

FINANCEIRA

O avanco do fendbmeno da globalizacdo sobre os poderes de
regulacdo macroecondémica do Estado nas relacbes econdmicas internacionais, em
razdo dos diferentes fatores econémicos e politicos ja apontados, fez com que a
producdo juridica no campo dessas relagcdes internacionais, anteriormente
centralizada no Estado, fosse remodelada. Iniciou-se um processo em que a
regulagdo direta das condutas econOmicas gradativamente deixou de ser feita,
limitando-se a atuacdo do Estado a uma perspectiva indireta, “estabelecendo
procedimentos para negocia¢des e acordos” e sendo comparadas “as normas e as
softlaws utilizadas pelo Direito Internacional para assegurar a coexisténcia e a
cooperacao entre as nagdes”. (FARIA, 2011, p.154).

Ha a expansédo, dentro da esfera do Direito que regula relacdes
internacionais econdémicas, do conceito de pluralismo juridico, que segundo FARIA
(2002, p.155) encontra suas raizes no século XVIII, com a reacdo da escola histérica
ao centralismo juridico, que preconizava o Estado como Unica e exclusiva fonte do
Direito. Esse conceito vem sendo reformulado a partir do século 20, quando a
antropologia estendeu seus estudos para a sociedade primitiva e para os centros
urbanos da sociedade industrial.

Sendo assim, pluralismo juridico consistiria na situagdo em que “no
ambito de uma mesma esfera de jurisdicdo existiria mais de um corpo legisferante”,
ou entdo, sob a vertente socioldgica do funcionalismo sistémico, se trataria da
normatividade gerada por diferentes subsistemas organizacionais e funcionais
especializados — econdmico, cientifico, tecnologico, politico- etc., das sociedades
complexas (FRIEDMAN e TEUBNER, apud FARIA, 2002, p.155). Em outras
palavras, tanto no campo da regulacéo financeira e da atividade bancaria em nivel
internacional, quanto em todas as demais &reas, o Estado contemporaneo, ao sofrer
as transformacdes advindas da globalizacdo econdmico-financeira a partir da
década de 70, passa a compartilhar o entdo monopodlio que detinha sobre a

producdo normativa, ndo somente outros Estados e Organizacdes Internacionais,
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mas com uma série de outros atores, ainda que nao fosse essa possibilidade
inicialmente visualizada pelas teorias classicas sobre o Estado e o Direito
Internacional.

Caracteriza-se entdo o fendbmeno da producdo juridica
descentralizada, que cresce no ambito internacional dentro das brechas que o
Estado passa a deixar, ao ver sua capacidade de acompanhar, regular,
supervisionar e impor verticalmente o direito produzido em seu ambito (ainda que
por meio de organismos internacionais, conjuntamente outros Estados) ser
vilipendiada pelo avanco da internacionalizacdo econdmica, do processo de
financeirizacdo, do modo de producédo capitalista, e da construcéo informal de uma
grande rede policéntrica e multifacetada que passam a produzir suas préprias
regras. Essa situagdo, vale dizer, representa um reflexo de como passaram se
constituir as relagées econdémico-financeiras no modo de producdo do capitalismo
financeiro a partir da década de 70.

Como resultado desse vazio regulatério criado pelo Estado, a
producéo juridica passar a tomar o carater de horizontalidade ao invés da tradicional
verticalidade (top-down), sendo que as organizacdes financeiras internacionais e as
corporacdes transnacionais passam a formar “complexas redes de acordos formais e
informais em escala mundial” (FARIA, 2002, p.155). Essas organizacbes
econbmicas passam a fixar suas proprias regras (autorregulacdo), seus
procedimentos de autocomposicao, sua cultura normativa e, inclusive, seus proprios
critérios de legitimacdo. De igual modo, definem sua prépria identidade e regulam
suas proprias operacgdes, sendo que 0 “que se tem na pratica é uma inequivoca
situacao de pluralismo juridico; pluralismo esse aqui encarado na perspectiva da
sobreposicao, articulacdo, interseccao e interpenetracdo de varios espacos juridicos
misturados” (FARIA, 2002, p.155)

Desenvolveu-se, nesse sentido, uma série proposicdes tedricas de
grande relevancia, como a diluicdo global dessa Lex Mercatoria feita por grandes
corporacbes, a expansdo de uma rede interestatal da protecdo aos direitos
humanos, a consolidacdo do pluralismo legal sobre a globalizacdo da producao e
das novas tecnologias de comunicacéo, e a exportagao de um programa de formas
de leis e do Judiciario (SANTOS,2005, p.2 ). Neste vértice, uma vasta literatura se
desenvolveu nos ultimos anos que teoriza e faz estudos empiricos de como as

novas formas de conduzir ndo s6 a economia, mas as também as relacdes sociais e
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politicas globalizadas, residem na colaboracéo realizada entre atores ndo estatais
(empresas, organizacdes civis, organizacdes ndo governamentais, sindicatos, etc...),
substituindo a regulacdo “top down’ realizada pelo Estado. Esses estudos tomam
diferentes linhas tedricas, com diferentes denominagdes, como a da “regulacao
responsavel”, “Direito pos regulatério”, a utilizacdo das “soft law”, experimentalismo
democratico, governanca colaborativa, regulacdo “por diferentes fontes”, ou
simplesmente governanca. (SANTOS,2005.)%°

Essas novas teorias sociais apontam que a solucdo para o0s
problemas regulatérios transnacionais ndo estariam no mercado (que segue a logica
da eficiéncia da troca), nem tampouco no Estado (que seguem a légica do
comando), mas em uma nova forma de organizagéo: redes colaborativas envolvendo
empresas e associacoes, seguindo uma légica reflexiva (FARIA, 2001) que incentiva
o continuo diadlogo e inovacdo na resolucdo dos dilemas regulatérios insolviveis
pelas vias tradicionais de regulacdo. Sdo exemplos deste modelo, a regulacéo
ambiental descentralizada e os cdédigos corporativos de conduta para regular
condicdes de trabalho em empresas transnacionais. (SANTOS, 2005).

De modo especifico no setor bancéario e nas atividades bancarias
transnacionais, segundo Black e Rouch (2008, p.22 ), a fragmentacdo no regime
regulatério das relagbes econdmicas transnacionais criou espagos ndo regulados,
que deram origem a regulacdo por meio da atividade de governanca corporativa.
Assim, um crescente complexo de interacdes entre os Estados nacionais e os
corpos internacionais, que resultou em uma série de relacbes que podem ser
entendidas com um sistema global de governancga.

Nesse sentido, destaca-se a construgcdo conceitual de CASSESSE
(2006, p.670), de acordo com a qual a governanca global indica a atividade de
governar na auséncia de uma instituicdo (no caso, o Estado ou Organizacdo
Internacional), e implica em dizer que os mercados sao capazes de atuar como
criadores de regras na arena normativa em que estdo inseridos. Registre-se, nesse
ponto, a notavel diferenca para com o modelo até entdo proposto pelos acordos de

Bretton Woods, onde a atividades bancarias transnacionais eram reguladas em

20 Nesse sentido, destaca-se a citacéo original do autor: “The variety of labels under which social scientists and
legal scholarshave pursued this approach is indicative of both its ascendancy and its diversity: "responsive
regulation” (Ayres and Braithwaite 1992),"post regulatorylaw" (Teubner 1986), "soft law" (Snyder 1994;
Trubek and Mosher 2003), "democratic experimentalism" (Dorf and Sabel 1998;Unger 1998), “collaborative
governance" (Freeman 1997), "outsource deregulation” (O'Rourke 2003), or simply "governance" (MacNeil,
Sargent,and Swan 2000; Nye and Donahue 2000).”
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arranjo macroeconémico dos Estados participantes (juntamente com os demais
fluxos financeiros, monetarios e cambiais), se baseavam nas rigidas estruturas dos
Tratados internacionais, cujas normas apresentavam forga vinculante (cogente) e
deveriam incorporadas aos ordenamentos juridicos dos paises signatarios.

De efeito, constata-se também que sob o ponto de vista juridico, a
regulacdo e supervisdo bancéria transnacional deixou de ser pauta dos tratados
internacionais cogentes e passou a ser objeto das softnorms e de regulacdes
autbnomas do setor, como é o caso do Acordo de Basiléia. De acordo com
MENEZES (2003, p. 76), entre os possiveis conceitos de softlaw, €& possivel

sintetiza-lo como:

Documentos solenes derivados de foros internacionais, que tem
fundamento o principio da boa-fé, com contetdo variavel e néo
obrigatérios, que ndo vinculam seus signatarios a sua observancia,
mas que por seu carater e importancia para o ordenamento da
sociedade global, por refletirem principios e concepcgdes éticas e
ideais, acabam por produzir repercussées no campo do direito
internacional.

E certo, nos termos do que dispde ALEXANDER; DHUMALE;
EATWELL (2006, p. 157), que a construcdo de normas de direito internacional
envolve varias formas e niveis de padrbes de soft law ndo legalmente vinculantes,
entendidos como respostas racionais a incerteza que envolve as negociacdes de
acordos entre Estados que ndo querem vincular sua liberdade de acédo ante a
circunstancias futuras imprevisiveis. No direito doméstico, as partes que negociam
um contrato enfrentam situacdo semelhante, que eventualmente as levam a aceitar
cladusulas ndo vinculantes. Ademais, custos de transacdo crescem diante de
inimeros fatores, destacando-se, dentre eles: a complexidade da matéria
negociada, os aspectos técnicos da negociacdo e a coordenacdo entre as partes
envolvidas, que implicam na dificuldade dos Estados e demais partes em
negociacéo concordar com acordos e tratados internacionais vinculantes.

Entretanto, no campo das financas e da atividade financeira bancaria
transnacional, esse regime de governanca em que participam os Estados e os
préprios mercados financeiros apresenta uma caracteristica peculiar, que esta
diretamente ligada a leitura do declinio dos poderes de intervenc¢do do Estado sobre
esses setores. Resta claro que o impacto da globalizagcdo econdmica sobre a forma
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como os Estados tradicionalmente vinham realizando as superviséo e regulacdo das
dos mercados financeiros (sob a estrutura criada a partir dos Acordos de Bretton
Woods), passou a centralizar o papel de regulagcdo dessas atividades financeiras
internacionais a um modelo de autorregulacao pelo mercado.

No periodo do novo ciclo capitalista de liberalizacéo e integracédo de
mercados financeiros, que se iniciou a partir dos anos 70, verifica-se o
desenvolvimento da idéia do “paradigma do mercado eficiente”, que se tornou
popular nos anos seguintes, e era a base tedrica para justificar a autorregulacao dos
mercados financeiros. As proposi¢des do paradigma do mercado eficiente (efficient
markets paradigm) se concentram na idéia de que: a) os mercados realocam 0s
recursos em direcao ao projetos de investimentos mais proeminentes, maximizando
a riqueza; b) O preco de ativos financeiros refletem a realidade do mercado, e como
resultado, bolhas e quebras ndo ocorrem; ¢) como consequéncia, os mercados tem
a capacidade de se autorregular. (DEGRAWE,2009, p.19).

Saliente-se que a proposicdo de que os mercados financeiros e
bancéario podiam se autorregular perfeitamente foi utilizado como fundamento para
justificar a ndo intervencao dos Bancos Centrais nacionais nos mercados financeiros
(Greenspan, 2007), ainda que diante de evidencias empiricas de que bolhas
financeiras estavam em formac&o?!, também serviram de justificativa de teérica para
um processo de desregulacdo das normas produzidas pelas entidades reguladoras.
Esse processo de desregulamentacdo ou desregulacdo® foi progressivamente se
espalhando pelos principais centros financeiros mundiais (Estados Unidos da
América e Europa), e tem como principal marca, a revogacéo do Glass Steagal Act
no ano de 1999, que consistia na legislagdo nacional norte americana que
estabelecia rigidas barreiras para bancos comerciais se envolverem com negocios
de risco praticados pelos bancos de investimentos (como por exemplo participar de
holdings financeiras, e nos mercados de derivativos e complexos produtos de
estrutrura de crédito). Nesse sentido:

*1 Sobre o tema, ressalta-se o celebre artigo de Roubini sobre esse fendmeno econdmico durante a crise de
2008., “Why Central Banks Should Burst Bubles”.

22 Segundo Andrade (2005, p. 29-30), as recomendagdes propostas pelo “Consenso de Washington” abrangem
diversas areas como a: “Desregulacdo. A regulacdo excessiva deve promover a corrup¢do e a discriminacéo
contra empresas menores com pouco acesso aos maiores escaldes da burocracia. Os governos precisam
desregular a economia”.
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A base legal interna para construcdo do novo modelo parte da
Reforma Bancéria e Financeira de Roosevelt expressada pelo Glass-
Steagall Act. Além disso, como outro elemento importante, cito os
atos de 1980/82 que eliminaram alguns aspectos do Glass- Steagall.
Em 1984 foi elaborado pelo Tesouro americano um relatério
importante sobre propostas de mudancas na regulacdo do Sistema
Financeiro com o objetivo de incorporar as inovacgdes financeiras que
estavam ocorrendo no mercado americano. Em 1991 um novo
relatorio foi apresentado, tendo como base o relatério anterior,
ressaltando a necessidade de alteracdo da regulamentacdo vigente
em decorréncia das profundas alteracdes ocorridas no Mercado
Financeiro dos EUA. Esse Ultimo relatério serviu de base para a
revogacao total do Glass-Steagall Act, em 19998. (MATTOS FILHO,
LIMA, 2009, p.8)

Neste ponto, destaca-se o que explica Beluzzo (2009, p.21)

Depois do crash de 1929, o Glass-Steagal Act proibiu o0 envolvimento
direto dos bancos de depodsitos em operacdes nos mercados de
capitais e nos mercados imobiliarios. Nos ultimos 30 anos, a
desregulamentacdo e a liberalizacdo da financa quebraram as
barreiras impostas pelas reformas dos anos 30 do século passado.
Nessa toada, em 1999 o Gramm-Leach-Bliley Act criou as holdings
financeiras. essa medida abriu caminho para a securitizacdo dos
créditos e para a criacdo dos SIVs (Special Investment Vehicles).
Criaturas recentes da febre de inovagbes financeiras, os SIVs
cumprem funcéo importante na estratégia dos bancos e de “originar e
distribuir”, ao abrir espaco para novos empréstimos. Os bancos que
originam os créditos estéo interessados no volume e na captura das
comissbes, e ndo na qualidade. Os SIVS emitem asset backed
commmercial papers para financiar posicdes em CdOs -Colateral
Debt Obligations. Arrecadam odiferencial entre as taxas do mercado
monetario e os rendimentos das hipotecas securitizadas.

Assim, o paradigma do mercado eficiente forneceu o substrato
intelectual para uma tendéncia que se revelou como uma medida de politica
econdmica: promover o processo desregulamentacdo dos mercados financeiros em
geral e do setor bancario em particular, que em outras palavras, consistia em
diminuir o aparelho de regulacdo e supervisdo das agencias estatais e promover
modificacdes legislativas para extinguir regras rigidas quanto as atividades e
relagdes financeiras que se multiplicavam, desterritoarializavam dentro desse
espaco hipercomplexo.

Outro fator a ser analisado consiste na intensa inovacao que é
observada no ambito dos mercados bancérios e financeiros, ja que ao mesmo tempo

gue os mercados financeiros experimentam inovagdes, que permitem o desenho
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uma gama infinita de produtos financeiros?®, registre-se que, em muitos casos, 0
impulso que a teoria do paradigma dos mercados financeiros eficientes deu ao
processo de desregulamentacdo foi evidenciado justamente na politica de néo
exercer a regulacdo, nao disciplinando ou criando regras e normas para as novas
relacdes juridicas hipercomplexas que se definiam no ambito desses mercados em
razdo da inovacao. (BRESSER-PEREIRA, 2010; MATTOS FILHO; LIMA, 2009).

Deste modo, por meio do paradigma do mercado eficiente, a gestao
dos riscos inerente a este ramo das atividades econdmicas foi baseada na idéia de
que a securitizacdo e o desenvolvimento de complexos produtos financeiros iria
levar a uma melhor distribuicdo do risco sobre mais agentes do mercado, reduzindo
0 risco sistémico e tornando desnecessaria a atividade regulatoria do Estado(DE
GRAWE, 2009, p.2). Destaca-se, nesse sentido:

Criou-se, assim, um clima de repulsa a regulagéo, argliindo-se, no
lugar desta, as virtudes e a eficiéncia do que, astutamente,
denominou-se de auto-regulacdo, mas, em verdade, pode ser
descrito quase como um mercado livre — 0 anatema do capitalismo
moderno (ao contrario do livre mercado, este devidamente regulado,
na forma da Lei) porque sempre leva ao abuso do poder econémico
e a uma inevitavel crise no mercado em causa. Finalmente, havia
uma clara separacdo entre bancos comerciais e corretoras de
investimento; estabelecida pelo ja citado Glass-Steagall Act.
(MATTOS FILHO , LIMA, 2009, p.112)

Entretanto, essa postura regulatdria ndo passa a ser questionada em
razdo da incapacidade que o mercado financeiro demonstrou de manter o
paradigma do mercado eficiente e, em consequéncia, sustentar sua politica de
desregulamentacédo e a possibilidade de se autorregular sem a intervencéo do poder
publico (DEGRAWE 2009, p.19,20), sem que evitasse quebras sistémicas
decorrentes de crises bancarias. Depois de apresentar esse contexto tedérico
econdmico e juridico em que a regulacao e supervisdo das atividades financeiras se
encontravam enquanto as atividades bancarias transnacionais se desenvolveram,
inicia-se a delimitacdo dessas atividades como objeto de estudo do presente
trabalho.

2 Infere-se, assim, que a constante inovagdo no mercado de derivativos busca, além da eficiéncia financeira,
estar sempre um passo a frente da autoridade reguladora. Dessa maneira, destaca-se que “as inovacGes
financeiras surgem para atender as mais distintas necessidades. [...] [Dentre elas] o desejo de fugir a atividade
regulatéria estatal ou a tributacéo [...].”(YAZBEK, 2007, p. 64)
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2.2  DELIMITACAO DO OBJETO: A ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL NO CONTEXTO
DA GLOBALIZACAO ECONOMICO-FINANCEIRA

N&o ha duvidas de que a funcdo dos Bancos é uma das mais
importantes para a economia de mercado. Segundo a explanacédo apresentada por
Neiva (2008, p.69), a atividade bancéaria basica consiste no recebimento de
depoésitos, por parte da instituicho bancaria, dos agentes poupadores
(superavitarios), com prazos diferentes de operacao, repassando esses recursos a
agentes deficitarios, mediante a remuneracdo com o pagamento de juros. A primeira
parte da operacdo consiste no passivo da instituicdo, e a segunda compde a carteira
de ativos. Note-se que por meio dessa idéia basica, o dinheiro depositado
nominalmente em um banco ndo esta disponivel a todo o tempo, em moeda
corrente, para o credor da instituicao.

Importante trazer também a distincdo de MONCADA (2007, p.309)
que divide o sistema bancério em dois grandes grupos de instituicdes: o setor
bancario propriamente dito, que é o capaz de conceder crédito, e o setor nao
bancario, cujos integrantes servem de intermediarios em operacfes financeiras.
Destaca, ainda, a relevancia do setor ndo bancario, na dinamica do sistema bancério
nacional e internacional, uma vez que concentram expressivas quantias de moeda,
cuja aplicacdo nos diferentes investimentos, em diversos paises, influencia a
determinacao do valor de ativos e, até, de taxas de cambio.**

Krugman (2007, p.475) distingue os Bancos Comerciais, em que o
passivo consiste em depdsitos por varios prazos e aos ativos em empréstimos (para
empresas e governos), depositos em outros bancos (depoésitos interbancérios) e
titulos, dos Bancos de Investimento, que se especializam em operacdes de
lancamento de acles e titulos de empresas e governos. Segundo o autor, as
instituicbes bancarias que operam internacionalmente estdo no centro do mercado
internacional de capitais (intermediando a venda de titulos e acBes de empresas em
bolsas). A titulo exemplificativo, destaca-se a divisdo das instituicbes bancéarias no

direito brasileiro, de acordo com o Banco Central do Brasil:

2% Por intermédio da atividade de intermediacdo praticada pelas instituicdes do setor bancério é possivel
expandir a base monetaria de uma economia nacional, aumentando quantitativamente, assim, os meios de
pagamento. Dentro de uma economia nacional, 0s meios de pagamento se desdobram em dois componentes,
segundo MACHADO (1995, p.51): papel-moeda em poder do publico (inclusive moeda metélica), também
conhecido moeda manual ou moeda corrente: e (ii) dep6sitos a vista nos bancos: a moeda bancaria ou moeda
escritural.
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No arranjo do sistema financeiro, as principais instituicbes estdo
constituidas sob a forma de banco mdltiplo (banco universal), que
oferece ampla gama de servigos bancarios. Outras instituicdes
apresentam certo grau de especializacdo, conforme exemplos a
seguir: - bancos comerciais, que captam principalmente depésitos a
vista e depdsitos de poupanca e sdo tradicionais fornecedores de
crédito para as pessoas fisicas e juridicas, especialmente capital de
giro no caso das empresas; bancos de investimento, que captam
depdsitos a prazo e séo especializados em operacdes financeiras de
médio e longo prazo; caixas econdmicas, que também captam
depdsitos a vista e depdsitos de poupanga e atuam mais fortemente
no crédito habitacional; bancos cooperativos e cooperativas de
crédito, voltados para a concessao de crédito e prestacao de
servi¢cos bancarios aos cooperados, quase sempre produtores rurais;
sociedades de crédito imobilidrio e associacbes de poupanca e
empréstimo, também voltadas para o crédito habitacional;
sociedades de crédito e financiamento, direcionadas para o crédito
ao consumidor; e empresas corretoras e distribuidoras, com atuacéo
centrada nos mercados de cambio, titulos publicos e privados,
valores mobiliarios, mercadorias e futuros.

Por outro lado, frise-se que a atividade bancéria é importante para
sistema de pagamentos de um pais. O sistema de pagamentos € uma rede
operacional composta de regras, leis e padrdes que concentram contas bancarias e
sistemas de registros de pagamentos e proporcionam a funcionalidade para trocas

monetarias usando depdsitos bancarios:

O sistema de pagamentos é o ambiente institucional em que séo
executadas as transacdes interbancarias, consiste no aparato por
meio do qual os agentes se liberam das obrigacfes assumidas em
decorréncia de uma atividade econdmica através da transferéncia de
valores monetarios (SUMMERS, 1991, p. 31). Sdo compensadas as
posicdes de cada banco e, ao final, efetuadas as transferéncias reais
de recursos entre as instituicbes. Caso uma delas ndo consiga
cumprir suas obrigagdes, isso ird interferir na capacidade de
pagamento dos outros bancos com quem tenha dividas. (NEIVA,
2008, p.70)

Dentro do ambito da regulacdo de cada sistema financeiro nacional,
0S bancos centrais exercem o papel de supervisdo dos bancos que o compde, com
objetivo de impedir que a inadimpléncia de um banco possa gerar efeitos negativos
sobre todo o sistema, que é altamente interligado. Além disso, exerce o papel de
emprestador de ultima instancia. Na verdade, por meio da atividade de supervisao, o

banco central ou outra autoridade que administra do sistema e fiscaliza a conduta de
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cada instituicdo financeira, zelando para que ndo se crie um default que venha a

afetar a liquidez do sistema bancério:

Na literatura sobre a histéria dos Bancos Centrais, aponta-se que a
origem e a razado maior da existéncia dessas instituicbes foram as
recorrentes crises bancérias. A funcao maior que define os Bancos
Centrais é a de ser 0 banco dos bancos ou o emprestador de Ultima
instancia {lender of last resort). A essa funcdo esta associado o risco
moral {moralazard), ou seja, a garantia oferecida pelos Bancos
Centrais de socorrer bancos em dificuldade pode servir de incentivo
a comportamentos arriscados e mesmo irresponsaveis, geradores de
crises, por parte dos bancos privados, uma vez que se sentem
protegidos pelo socorro de Ultima instancia dos Bancos Centrais.
Para coibir tais praticas e impedir que os Bancos Centrais sejam
forcados a intervir como emprestadores de Ultimo recurso, 0s
mesmos passaram a regular e a supervisionar as acdes dos bancos
privados. (CORAZZA, Gentil. P.86)

Goodhart (1988) discute essa importancia dos Bancos Centrais,
justificada como essencial para o bom funcionamento do sistema bancério,
principalmente no exercicio da funcdo de emprestador de Ultima instancia, sendo o

“panco dos bancos” dentro de um sistema:

As assimetrias de informagdo entre o depositante e o banco,
juntamente com a possibilidade de corridas bancérias contagiosas,
permitem concluir sobre a necessidade de controle e superviséo.
Para o alcance disto, poderia se estabelecer um clube dos bancos, e
0 Banco Central poderia ser o arbitro independente e dirigente deste
clube (traducéo nossa). (GOODHART, 1988, p. 85):

Ja4 nas atividades bancéarias internacionais, onde atuacdo dos
bancos também envolve atuacdo na intermediacdo bancéria nos sistemas de
pagamentos do comércio internacional (KRUGMAN, 2007 p.472), ndo se observa
essa mesma estrutura de centralizacdo de toda liquidez do sistema em uma espécie
de Banco Central Mundial (ressalta-se que o BIS exerce essa fungdo em relacdo
somente a alguns Bancos Centrais). Neste ponto, antecipa-se a referéncia ao
Acordo da Basiléia, que serd adiante melhor estudado, jA& que este documento
internacional define a atividade objeto de abordagem no presente trabalho, ao trazer
um conceito amplo das atividades que sua aplicagdo tem por escopo, caracterizando
a atividade bancaria transnacional como aquela praticada por bancos e grupos

bancarios internacionalmente ativos:
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20. O Acordo sera aplicado em uma base consolidada para bancos
internacionalmente ativos.

[...]

21. A foco de aplicacdo do Acordo incluira, em uma base
consolidada, qualquer companhia de holding que é a entidade
parente com um grupo bancario para ter certeza que ela captura o
risco de todo o grupo bancéario. Grupos Bancéarios sdo grupos que
atuam predominantemente em atividades bancarias e, em alguns
paises, um grupo bancério pode ser registrado como um banco.

22. O acordo também sera aplicado para todos os bancos
internacionalmente ativos em qualquer dos pilares com um grupo
bancario, em uma base totalmente consolidada. [...] (BASEL, 2006).

Noutro vértice, foi amplamente abordado no capitulo anterior que
principalmente a partir da década de 70, dentro do fendmeno da internacionaliza¢éo
econdmica e globalizacdo financeira, desenvolveram-se diversos mecanismos que
possibilitaram a mobilidade no fluxo do dinheiro, lastreados em titulos de depdsitos
em moeda estrangeira e o mercado de derivativos, o que implicou na gradativa
reducdo das barreiras nacionais ao fluxo de capitais. No quadro abaixo, é possivel

acompanhar o crescimento no niamero de derivativos no periodo sob analise.

Quadro 1 - Contratos Derivativos Comercializados em Mercados Organizados
(Milhdes de Contratos)

3 r 15

r 10

Contratos de moedas e indices acionarios
Contratos de derivados de taxas de juros

T T T T T T
1987-2012 1993-2002 1994-2009 1996-2003 1997-2009 199903 2000-2009

= = = |[oeda el dice acdes =——O=—Taxas de juros

Fonte: CEPAL (2002, p.60)



63

Desenvolveu-se paralelamente a essa explosdo nos contratos
derivativos um processo amplo e generalizado de desintermediacdo bancéaria e
“institucionalizagcdo da poupanca”, acompanhado do aparecimento de intermediarios
financeiros ndo bancarios, que realizavam a atividade bancéaria que tipicamente
deveria ser executada somente pelos bancos. Como exemplo, destaca-se
instituicdes financeiras como fundos mutuos e de pensdes, bancos de investimentos

e companhias de seguros

Esta concorréncia abalou o predominio que os bancos mantiveram
na intermediacdo financeira internacional nas décadas de 1960 e
1970 e obrigou, por sua vez, as instituicbes bancarias tradicionais a
se transformarem em conglomerados que proporcionam um conjunto
cada vez mais amplo de servicos financeiros. Em conseqiiéncia, a
linha que separava as fun¢bes bancérias e ndo bancarias se tornou
cada vez mais ténue. A desregulamentacdo das atividades dos
intermediarios ndo bancarios nos anos 1980 e a eliminacdo dos
controles de capitais nos paises desenvolvidos facilitaram seu rapido
crescimento e crescente participacdo nos mercados financeiros
internacionais. Isto implicou, além disso, uma ampliacao significativa
dos mercados secundérios dos titulos de divida. Nestes mercados,
como nas bolsas de valores, a maior participacdo de investidores
institucionais e de muitos agentes individuais facilitou o processo de
valorizacdo que gerou um circulo virtuoso e permitiu o
desenvolvimento de novas fontes de financiamento por um periodo
relativamente prolongado, que se interrompeu com a crise
internacional iniciada em 2000. (CEPAL, 2002, p. 59)

Registre-se que para as economias avangadas, essas hovas
tendéncias no cenario internacional apresentaram efeitos positivos, ja que houve a
expansao significativa de novas oportunidades de financiamento para empresas
produtivas, que beneficiaram tanto empresas de alta tecnologia como aquelas de
tamanho médio. Entretanto, tiveram também efeitos negativos, como o aumento da
fragilidade financeira, e a possibilidade dessas atividades bancérias, exercidas por
instituicbes ndo bancérias, ou por instituicbes bancarias como controladoras nos
mercados financeiros ndo bancarios, fugirem aos mecanismos de regulamentagao
das atividades bancérias classicas Na verdade, “as atividades de maior risco e com
maiores niveis de alavancagem, associadas aos mercados de derivados,
permanecem essencialmente fora das estruturas normativas vigentes, sem que
existam propostas para envolvé-las”. (CEPAL, p.60).

Em nivel mundial, a realizacdo das atividades tipicamente bancarias

por instituicdes ndo bancarias passaram a formar o que se denomina de sistema



bancario paralelo ou “shadow banking system”, em decorréncia do surgimento dos
processos de crescimento dos derivativos financeiros e do processo de
desregulamentacao das relac¢des financeiras. Essa pratica surgiu principalmente nos
Estados Unidos e na Europa com um arcabouco de instituicdes financeiras e
pessoas juridicas legalmente constituidas cuja atividade e seus alcances muitas
vezes sequer eram compreendidos por seus 6rgaos reguladores. De acordo com o
Livro Verde da Comisséo Européia (2012), tratam-se alguns exemplos de entidades
e atividades bancérias consideradas “paralelas”:

e fundos do mercado monetario (Monet Market Funds - MMF) e outros
tipos de fundos de investimento ou produtos com caracteristicas de
deposito;

o fundos de investimento que disponibilizam crédito ou alavancagem,
incluindo fundos especulativos (hedge funds);

e sociedades financeiras e entidades do setor mobiliario que concedem
créditos ou prestam garantias de crédito;

e empresas de seguros e de resseguros que emitem ou garantem
produtos de crédito;

e operacdes de titularizacéo e acordos de empréstimo e de recompra de

valores mobiliarios. (Comisséo Europeia, 2012)

Essas entidades financeiras passaram, com o tempo, a desenvolver
entre as suas opacas atividades de engenharia financeira, atividades tipicas das
instituicbes bancérias, sem, contudo, estar submetida as normas regulatérias e de
supervisdo dos Estados e das instituicbes internacionais responsaveis pela
regulacdo e supervisdo bancéaria. Deste modo, constata-se que operam com grande
alavancagem e com ativos especulativos. Além disso, essas entidades ndo possuem
mecanismos de salvaguarda tipico dos bancos, como reserva de capital obrigatério,
acesso a seguro de depdésitos, operacdes de redesconto e linhas de empréstimo de

altima instancia pelos Bancos Centrais:

Esses agentes formaram o chamado global shadow banking system
(“sistema bancério global na sombra” ou paralelo). Um conjunto de
instituicdes que funcionava como banco, sem sé-lo, captando
recursos no curto prazo, operando altamente alavancadas e
investindo em ativos de longo prazo e iliquidos. Mas, diferentemente
dos bancos, eram displicentemente reguladas e supervisionadas,

64
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sem reservas de capital, sem acesso aos seguros de depdsitos, as
operacdes de redesconto e as linhas de empréstimos de Ultima
instancia dos bancos centrais. Dessa forma, eram muito vulneraveis,
seja a uma corrida dos investidores (sague dos recursos ou
desconfianca dos aplicadores nos mercados de curto prazo), seja a
desequilibrios patrimoniais (desvalorizacdo dos ativos em face dos
passivos). (CINTRA, FAHRI, 2008)

Percebe-se entdo a regulacdo da atividade bancéria, ao ser
transportadas a nivel transnacional, demonstra um déficit regulador muito importante
de ser analisado, sendo certo que o declinio dos poderes de intervencdo no dominio
econdbmico do Estado Nacional, que passaram a dar lugar para regimes de
autorregulacao financeira no setor bancario, e contribuiram substancialmente para
criar um ambiente que escapa a qualquer tipo de regulagéo e supervisdo por parte
de uma autoridade reguladora.

Em razdo dessas circunstancias, se observa que a necessidade de
supervisao bancéria toma dimensdes globais, ao passo que em que as instituicdes
bancarias, grandes conglomerados bancarios, e as atividades exercidas por essas
instituicdes no que se denominada de sistema bancario paralelo, além de realizarem
operacdes internacionais, localizam-se fisicamente fora das fronteiras politicas do
pais de origem, através da abertura de filiais no exterior. Além disso, as operacfes
interbancéarias e os mercados financeiros em que operam interconectados com 0s
centros financeiros mundiais revelam o caréater transnacional e multicéntrico dessas
atividades bancarias, que passam a exigir do arcabouco regulatério e de supervisao

gue também se estruture no plano internacional.

2.3  INSTITUICOES INTERNACIONAIS RESPONSAVEIS PELA REGULACAO E SUPERVISAO DA

ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL

Destaca-se, nesse momento, um breve desenho desse cenario
regulatorio para as atividades bancarias em nivel internacional com o objetivo de
fornecer completo substrato as discussdes a serem feitas no proximo capitulo. Frise-
se, inicialmente, que além das autoridades regulatdrias nacionais do setor bancario
e financeiro em ambito nacional (vinculadas ao Estado nacional — como os Bancos

Centrais e as Autoridades Monetarias), em ambito internacional existem varias
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instituicbes que tem por escopo a regulacdo e o estabelecimento de padrées para a
atividade bancaria internacionalizada, ainda que de forma indireta ou complementar.

Dos acordos de Bretton Woods abordados anteriormente surgiram
trés instituicdbes que, ainda que nao tenham por objetivo precipuo a regulacao e
supervisao financeira, tiveram e tem importancia na composicdo do cenario
econdmico internacional. A primeira delas € o General Agreement on Tariffs and
Trade (GATT), que deu origem a atual Organizacdo Mundial do Comércio (OMC),
responsaveis por um subsistema regulatorio das relagbes comerciais internacionais
e com orgao especificos para solucionar demandas do comércio internacional.

Cerqueira (2007,p.390), estabelece que 0 processo
internacionalizagdo econOomica desenvolveu no ambito do GATT mudancas
institucionais, deixando de ser um encontro pontual para reduzir barreiras tarifarias
destinado a tornar uma organizacdo com filosofia prépria e principios basicos
aplicaveis internacionalmente, rumo a formacdo e consolidagdo organismo
internacional permanente (futura Organizacdo Mundial do Comércio). Assim, a
Organizacdo Mundial do Comércio foi criada pelo acordo multilateral de comércio
celebrado em Marragueche, em 15 de abril de 1994, ao final da Rodada do Uruguai.
Possui em acordo concluido em 1997, no artigo XXIX do GATS que trata dos
Anexos relativos a determinados tipos de servigos, regras com a previsao de
submisséo de certas atividades bancérias e financeiras as regras da OMC (Anexo
sobre de transporte aéreo, transporte maritimo e telecomunicacdes e servicos
financeiros).

Ja o Banco Internacional de Reconstrucdo e Desenvolvimento
(BIRD), também conhecido como Banco Mundial, tem como enfoque o
financiamento a longo prazo de projetos especificos dos Estados Membros do Fundo
Monetario Internacional, geralmente projetos estruturais, sendo que 0s
financiamentos concedidos sdo reembolsaveis e destinados a projetos especificos
que se revelem produtivos(BANCO MUNDIAL, 2013). A natureza e os fins a que foi
criado revela que ndo possui grande influéncia no ambito de regulacéo e supervisao
financeira.

O Fundo Monetario Internacional surgiu inicialmente com base nas
discussoes feitas em Bretton Woods, derivadas das teorias propostas por Keynes e
White, que refletiam a concordancia dos Estados quanto a alguns principios desses
planos (DAL RI JUNIOR 2004, p. 130), como necessidade de existir uma
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cooperacdo monetéria, rejeicdo ao bilateralismo e busca de um controle dos
movimentos de capitais internacionais.®

Entre seus objetivos originais, constantes no artigo primeiro de seu
ato constitutivo, consta a promocao de cooperacdo monetéria internacional,
crescimento harmonioso do comeércio internacional, melhora da estabilidade dos
cambios, estabelecimento de um sistema multilateral de pagamentos, ajuda a
Estados membros com dificuldades me suas balancas comerciais e diminuicdo da
duracéo destes desequilibrios. (FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL, 2012)%° A
adeséo ao fundo era aberta a qualquer Estado que “controlava suas propria politica
externa” e estava preparado para preencher as obrigacdes de afiliacdo contida nos
artigos de adesao do Fundo, sendo que o crescimento de afiliacdo foi constante
desde que o FMI foi fundado. (FMI, 1985,p.13)

Assim, o fundo foi provido como recursos financeiros necessarios
para prover assisténcia os membros em financiar déficits temporarios em seus
balancos comerciais, assim como adotar politicas de ajuste macroeconémico sem
ter que recorrer a medidas drasticas e incompativeis com o codigo de conduta do
Fundo. Saliente-se, outrossim, que os recursos derivam das subscri¢cfes feitas pelos
membros ao adentrar o fundo, de modo que 0 acesso aos recursos estava aberto
aos membros com dificuldades nos balancos de pagamentos e estavam
relacionadas ao montante de quotas que subscreviam no Fundo. (FMI, 1985, p.5)

Ressalta-se, de outro lado, a importancia da Organizacéo
Internacional das Comissdes de Valores - OICV - ou IOSCO, como é conhecida
internacionalmente, foi oficialmente criada em 1983 e conta nos dias de hoje com
mais de 130 membros de 80 paises, responsaveis pela quase totalidade da
capitalizacdo do mercado de valores mobiliarios mundial. A organizacao tornou-se o
principal férum internacional para as autoridades reguladoras dos mercados de
valores e de futuros (I0SCO, 2013).

2> Seu acordo constitutivo se deu em 1945 e suas atividades iniciaram em 1947, com a participagdo de quarenta
paises-membros, sendo que atualmente o quadro conta com 188 membros, que participam da organizacao ao
subscrever quotas de capital, por onde sdo calculados os direitos de voto, sendo antigamente exigido 25% em
ouro ou moeda forte e 75% em moeda do pais subscritor. Atualmente sdo emitidos DES — Direitos Especiais
de Saque, que sao distribuidos aos paises membros para converter em moedas correntes. (FUNDO
MONETARIO INTERNACIONAL, 2013).

. Este dois ultimos objetivos, ao se observar a trajetoria e atuacdo da instituicdo nas Ultimas décadas, parece
revelar-se como sua principal funcéo, principalmente em relacdo a paises como déficits constante nas
balancas de pagamentos. A eficiéncia da instituicdo quanto aos outros objetivos (de regulacdo e supervisao
dos mercados financeiros) é muito criticada na atualidade, principalmente pela inabilidade de monitorar e
prevenir crises financeiras. (CERQUEIRA, 2007)

26
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Ja4 a International Association of Insurance Supervisors - IAIS,
estabelecida em 1994, representa orgaos de supervisédo e regulacdo de seguros de
190 jurisdigbes, j& desde 1999, o instituto passou a receber profissionais e
observadores da area, representando associacfes industriais, profissionais,
seguradoras, consultoras e instituicdes financeiras internacionais e busca fixar, de
forma global, principios, padrées e documentos-guias. (IAIS, 2013)

Essas duas ultimas organizacdes (IOSCO e IAIS), juntamente com o
Comité da Basiléia, reunem-se em um férum conjunto, o Joint Forum, criado em
1996 para tratar de assuntos comuns com a atividade bancaria, de seguros e de
securitizacdo®’, incluindo, segundo suas informacBes, a regulacdo de
conglomerados financeiros. Sua composicdo se da com um numero igual de
membros de cada setor, representando cada um dos tipos de supervisédo. (BIS,
2013)

Existe, outrossim, o Financial Stability Board (em portugués, Comité
de Estabilidade Financeira), estabelecido pelo do G20 — Grupo dos Vinte, para
coordenar em nivel internacional, o trabalho de autoridades financeiras nacionais e
instituicbes internacionais de padronizacdo para desenvolver e promover a
implementacdo de efetiva regulacdo, supervisdo e outras politicas no setor
financeiro. Reune autoridades nacionais responsaveis pela estabilidade financeira
em importantes centros financeiros internacionais, instituicbes financeiras
internacionais, grupos de setores especificos internacionais de regulacéo,
supervisdo e comités de bancos centrais. Inclui os paises membros do G20 e da
Unido Européia. (FSB, 2013)

Destaca-se que recentemente, o principal foro politico de discusséo
sobre os problemas macroeconémicos mundiais no setor financeiro se da através do
Grupo dos 20, onde estao reunidos os chefes de Estado das principais nacées em
termos politicos econémicos, e em razdo da recente crise econdmica internacional,
vem trazido como foco do debate: Fortalecimento da Regulacdo Financeira e

Reforma da Arquitetura Financeira Internacional. (G20, 2013).

2" Importante distingdo deve aqui ser feita, pois enquanto seguros sio a tradicional definicdo de contratos onde
uma das partes se responsabiliza pelo risco e cobertura indenizatéria no caso da ocorréncia de um evento,
securitizacdo (ou securities) sdo instrumentos financeiros utilizados para controlar outros ativos financeiros
em mercados de capitais, atraves de um vinculo entre eles, e através de seu desenho sdo também ativos
financeiros comercializaveis.
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No ambito da Organizacdo das Nacbes Unidas, o Segundo Comité
da Assembleia Geral, criado em 1998, agora conhecido como o Comité e Econémico
Financeiro, especializou-se em trabalhar com problemas relacionados com o
crescimento econbémico e desenvolvimento como questbes de politicas
macroecondmicas principalmente diante das crises recentes, incluindo o comércio
internacional, o sistema financeiro internacional e a sustentabilidade da divida
externa dos Estados, o financiamento para o desenvolvimento, erradicacdo da
pobreza, globalizacdo e interdependéncia e outras questfes relacionadas. (Nacoes
Unidas, 2013)

Em ambito regional, mas de forma supranacional, na Unido
Européia, a Comissdo Européia através de uma consulta trazida como resultado de
estudo prévios, e sob a forma de um “Livro Verde”, participa ativamente nos
trabalhos em curso ao nivel do Conselho de Estabilidade Financeira ou Financial
Estability Board - FSB, e traz para o ambito do bloco europeu as discussdes
correntes em nivel internacional, na busca de deliberacdo e producdo de futuras
normas comunitarias. E nesta busca por respostas quanto a crise do setor bancério,
cujas consequéncias se véem se desenvolvendo com mais contundéncia justamente
no continente europeu. Assim, a Unido Européia esta desenvolvendo um “ambicioso
programa de reformas da regulamentacdo do setor financeiro em geral e, em
particular, do setor bancario”, efetivado por meio da Comissdo Européia. %

Existe também, no ambito destes mercados, o importante e
controverso do papel das agéncias internacionais de avaliacdo de crédito (rating
agencies), auditorias privadas cujas opinides (classificacdo de seus parecer dada
pela propria agéncia), principalmente sobre a divida publica dos Estados e sobre a
solvéncia e liquidez dos bancos, hoje influem ndo s6 nos mercados financeiros
internacionalizados mas também na politica econdmica de qualquer pais que

dependa de investidores externos. Um exemplo simples claro é o fato de que a cada

%8 A Comissdo Européia é foro de carater executivo da Uni&o Européia, sendo uma instancia supranacional, com
caracteristicas proprias. (VARELLA,2009, p.354) E integrada por nacionais dos estados-membros, nomeados
de comum acordo pelos governos, somente se reportando ao Parlamento Europeu, ndo recebendo, em tese,
instrucBes governamentais.  As diretivas sobre as atividades da Comissdo estdo disponiveis em
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=1P/12/253&format=HTML &aged=0&language=PT
&guilLanguage=en . Acesso em Acesso em 11/04/2013.
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rebaixamento na nota da avaliacdo corresponder a uma manifestacéo oficial e mais
rapida possivel do governo ou da instituicdo financeira.*

No ano de 1975, o Securities Exchange Comission (SEC), 6rgao
regulador dos Estados Unidos da América, elaborou novas regras para esse tipo de
agéncia, existentes desde o comeco do século passado, mas que como tais atos,
ganharam o status de organizacdes de avaliacdo de crédito nacionalmente
reconhecidas (NRSRO’s), passando a ter papel central no periodo de
internacionalizacdo econdmica e alteragcdes no modo de producdo capitalista entao
em curso, ndo sendo por coincidéncia, as trés primeiras a ganhar tal status serem as
trés com maior relevancia na atualidade: Moodys, Fitch e Standard & Poor’s.(SEC,
2012)

2.3.1 O BIS (Bank for International Settlements) e o Comité da Basiléia

Dentro desse cendrio institucional, destaca-se como a principal
entidade destinada regulacdo e supervisdo da atividade bancaria e financeiras
transnacional, o Bank for International Settlements (BIS). Também conhecido como
Banco de Compensacdes, € uma instituicdo financeira internacional que tem
estrutura juridica de sociedade anénima, cujo capital € subscrito por bancos centrais
e até 2001, por instituicdes financeiras privadas.*

Foi criado em 1930 na Conferéncia de Haia com o objetivo inicial de
gerenciar as indenizacfes impostas aos paises perdedores da | Guerra Mundial,
evoluindo em sua atuagdo ao longo dos anos. O seu escritorio principal esta
estabelecido na Basiléia, Suica, e é atualmente composto pelos membros de 58
Bancos Centrais (BIS, 2013). Segundo seus objetivos, busca uma cooperacao
internacional financeira e monetaria fornecer o servico de “banco para os bancos

centrais”. Saliente-se que seu Estatuto dispde que tem, ainda, como mMisSSao

2% Foram oficialmente reconhecidas no ano de 1975, quando o Securities Exchange Comission (SEC), 6rgéo
regulador dos Estados Unidos da América, elaborou novas regras para esse tipo de agéncia, existentes desde o
comeco do século passado, e com tais atos, ganharam o status de organizagBes de avaliacdo de crédito
nacionalmente reconhecidas (NRSRO’s), passando a ter papel central no periodo de internacionalizagdo
econdmica e alteracdes no modo de producdo capitalista entdo em curso, ndo sendo por coincidéncia, as trés
primeiras a ganhar tal status serem as trés com maior relevancia na atualidade: Moodys, Fitch e Standard &
Poor’s. (SEC, 2013)

O Banco JP Morgan é um de seus constituintes originarios, até 2001 era possivel a participacdo de instituicdes
financeiras privadas, mas os participantes foram compensados em suas cotas e se restringiu a participacdo aos
Banco Centrais. Contudo, hé previsdo estatutaria de que caso algum Banco Central ndo deseje participar, sera
convocada instituicao financeira de relevancia daquele sistema financeiro nacional.

30
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promover discussdes e facilitar a colaboracdo entre bancos centrais, dar suporte ao
didlogo com autoridades responsaveis pela estabilidade financeira, conduzir
pesquisa em politicas confrontando bancos centrais e autoridades de supervisao
financeira. O direito de representacdo e voto na Assembleia Geral é proporcional as
cotas do capital social do BIS emitidas para cada instituicdo participante.

O BIS perdeu relevancia durante a segunda guerra mundial, teve
papel secundario no cenario internacional com o surgimento das instituicées criadas
pelos Acordos de Bretton Woods. Mas com o fim das regras do acordo, e a crise do
petréleo dos anos 70, a atuacdo do Banco passou a ter um objetivo principal: o
gerenciamento do fluxo de capitais entre fronteiras, o que levou ao surgimento de
uma preocupacdo com a supervisdo regulatéria dos bancos internacionalmente
ativos o que culminou com a criacdo do Comité da Basiléia, nos anos 70 e a
preocupacao com a estabilidade econémica da atividade bancaria.

No ambito do BIS, instaurou-se o Comité da Basiléia para
Supervisdo Bancaria, que prové um férum para cooperagdo regulatéria em matéria
de supervisdo Bancaria. Segundo suas informacfes, objetiva desenvolver o
entendimento dos principais problemas de supervisdo e melhorar a qualidade da
supervisdo bancaria em todo o mundo, através da troca de informacdes e técnicas,
visando promover entendimentos comuns, usados pelo Comité para desenvolver
linhas gerais e padrbes de supervisdo em “areas em que sdo considerados
desejaveis”. Busca o Comité estabelecer padrbes internacionais de adequacéo do
capital, os principios “nucleares” para a Supervisdo Bancaria Efetiva, e o Acordo
sobre a supervisdo bancéria transnacional (BIS, 2013).**

A formagéo do Comité de Supervisdo Bancaria da Basiléia se deu no
ano de 1974, pelas autoridades dos bancos centrais do G-10, depois de
enfrentarem sérios problemas no fluxo internacional de moedas e no mercado
bancario®. Conforme estabelece Cerqueira (2007, p.387), a criacdo do Comité pelo
entdo Grupo dos Dez (G10) veio como resposta as normas que vieram a tona

quanto aos mencionados processos desregulamentacdo da atividade bancaria

31 Os membros do Comité vem da Argentina, Australia, Bélgica, Brasil, Canada, China, Franca, Alemanha,
Hong Kong, India, Indonésia, Italia, Japdo, Coreia do Sul, Luxemburgo, México, Holanda, Russia, Arabia
Saudida, Singapure, Africa do Sul, Espanha, Suécia, Suica, Turquia, Inglaterra e Estados Unidos.

% Destaca-se a faléncia do Herstatt Bank, na Alemanha Ocidental, pois quebra desse banco teve um grande
impacto em decorréncia da grande quantidade de transacdes em moeda estrangeira que ficaram em aberto na
sua liquidacdo, e que grandes perdas para 0s parceiros internacionais da instituicéo.
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internacional, iniciados em 1974 pelo governo norte-americano ao estabelecer

unilateralmente o fim do controle de capitais:

A formacdo de um ente internacional para supervisdo e regulacao
bancéria foi necessaria, tendo em vista a instabilidade existente no
periodo de transicdo do padrdo fordista para o padrao flexivel, em
especial, apos o primeiro periodo de desregulamentacéo financeira e
a crise que seguiu, no mercado de eurodivisas. CERQUEIRA (2007,
p.387)

De efeito, a centralizacdo das discussdes no Comité foi influenciada
pela fase seguinte do processo de internacionalizagcdo financeira, onde foram
adotadas mais normas unilaterais de desregulamentacao e liberalizag&o financeira,
no periodo de 1979 a 1985, com o aumento da livre movimentacdo de capitais, a
securitizacdo das dividas publicas dos Estados e a participacdo de instituicbes nao-
bancarias, dos fundos mutuos e dos fundos de pensdo. Outrossim, em fase
posterior, no periodo de 1986 até 1995, onde houve a generalizagéo da arbitragem e
a incorporacdo dos mercados emergentes, tendo como caracteristicas a abertura
dos mercados de ac¢des, choques financeiros e cambiais e o crescimento dos
derivativos.

Por outro lado, a criagdo do Comité apareceu como resposta as
constantes crises bancarias do periodo, assim como da constatacdo de que nesse

novo cenario em que a atividade bancaria internacional se desenvolvia, as crises

bY

ndo se limitavam mais a economia do pais de origem da instituicdo bancéria.
Corazza destaca, neste sentido:

As mudancas ocorridas nos mercados financeiros nos anos 70 e 80
entram em choque com o aparato regulatério e de supervisao vigente
no pos-guerra. A reagdo do mercado resultou numa onda de
inovacdes financeiras no sentido de contornar aquelas restricdes
legais. A sequéncia foi o processo de liberalizacdo financeira que
marcou os anos 70. A maior liberdade operacional dos bancos, tanto
nos mercados domésticos quanto nos internacionais, aumentou 0s
riscos de suas operacgdes, provocando crises bancéarias sucessivas.
As primeiras e mais importantes levaram a faléncia e a liquidacdo do
Herstatt Bank da Alemanha e do Frankiin National dos Estados
Unidos, em 1974, e criaram 0s motivos e as condi¢cbes para um novo
processo de re-regulamentacdo, principalmente dos bancos
internacionais. Essa reagdo no sentido de criar um novo aparato
regulatorio materializou-se no Acordo de Basiléia, de 1975, em que
se estabeleceram novos principios normativos, especialmente em
relacdo a supervisdo das atividades dos bancos estrangeiros, a qual
foi definida como tarefa conjunta do pais hospedeiro e do pais de
origem dos bancos internacionais
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Frise-se que sua atuacdo, segundo seu Estatuto, se da de trés
principais maneiras: a) promovendo a troca de informacdes sobre politicas,
operacles e praticas regulatérias; b) buscando a melhoria da eficacia de técnicas de
supervisao internacional do mercado bancario; c) e estabelecendo padrées minimos
de supervisdo em areas que o Comité entenda ser necessaria a adocdo desses
padrbes.(BIS, 2013) No ano de 1997, o Comité divulgou uma lista de 25 principios

gue tem por objetivo nortear a supervisao bancaria:

LISTA DOS PRINCIPIOS ESSENCIAIS PARA UMA SUPERVISAO
BANCARIA EFICAZ

Um sistema eficaz de supervisdo bancaria tera claramente definida
as responsabilidades e os objetivos de cada agéncia envolvida na
supervisdo de organizacbes bancéarias. Cada uma dessas agéncias
deve ter independéncia operacional e recursos adequados. Um
ordenamento legal apropriado a supervisdo bancaria também é
necessario, incluindo dispositivos relacionados com as autorizacdes
as organizacdes bancarias e sua supervisdo continua; poderes
voltados para a verificagdo de conformidade legal, bem como para
interesses de seguranca e solidez; e protecdo legal para os
supervisores. Também devem ser contemplados dispositivos
referentes a troca de informacdes entre supervisores e a protecao da
confidencialidade de tais informacgdes.

[...]
Atividades Bancarias Internacionais

23. Os supervisores bancarios devem realizar supervisdo global
consolidada nas instituicbes que atuam internacionalmente,
monitorando adequadamente e aplicando normas prudenciais
adequadas em todos o0s seus negocios de alcance mundial,
principalmente suas filiais estrangeiras, joint-ventures e subsidiarias.

24. Um elemento chave da supervisdo consolidada é o
estabelecimento de contatos e o intercambio de informacdes com o0s
Varios outros supervisores envolvidos, principalmente as autoridades
supervisoras do pais hospedeiro.

25. Os supervisores bancarios devem requerer que as operacdes
locais de bancos estrangeiros sejam conduzidas com o mesmo
padrdo de exigéncia requerido das instituicbes locais e devem ter
poderes para fornecer informacdes requeridas por autoridades
supervisoras do pais de origem, visando possibilitar-lhes a
supervisdo consolidada. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2013)

Portanto, estes fatos levaram, diante dos constantes riscos de uma
insolvéncia generalizada e do temor de uma crise bancéaria internacional, a
elaboracdo no ambito do Comité, do Acordo da Basiléia, no ano de 1988 (Basiléia |),

em que se estabeleceu em nivel internacional, requisitos minimos de capital para as
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instituicdes bancarias, sendo em 2005 elaborado um novo Acordo, o Basiléia Il, mais

amplo e com novos padrfes para gestédo do risco (CERQUEIRA, 2007 p.389).

24 Os ACORDO DE BASILEIA E O INTERNATIONAL CONVERGENCE OF CAPITAL
MEASUREMENT AND CAPITAL STANDARDS: A REVISED FRAMEWORK (BASILEIA 11):
ANALISE JURIDICA DAS REGRAS DE SUPERVISAO E REGULACAO DO ACORDO DE

BASILEIA

No ano de 1975, o recém criado Comité de Basiléia enfrentava um
grande desafio: a necessidade de uma cooperacao internacional para padronizar as
regras regulatérias da atividade bancaria, em cada jurisdicdo. Assim, o Comité,
composto pelos bancos centrais dos paises que compdem o G-10, passou a definir
algumas diretrizes, que eram adotadas por cada Banco Central em sua respectiva
jurisdicdo e para suas instituicdes financeiras nacionais. Essas diretrizes foram
reunidas inicialmente em um documento denominado Concordat, que ja previa a
divisdo da responsabilidade pela supervisdo dos estabelecimentos bancérios
multinacionais entre os paises de origem e que o hospedavam a atividade bancéaria.
(BASEL, 2011)

Durante os anos que se seguiram, varias modificacbes nas
recomendacgfes do Comité de Basiléia eram elaboradas na medida em que novas
crises e necessidades especificas surgiam do esfor¢co para regular e supervisionar
as atividades bancérias. Segundo Krugman e Obstfleld (2007, p.483), a principal
delas foi justamente na atividade que é objeto do presente trabalho: atividade
bancéria transnacional, quando em 1982 a faléncia do Banco Ambrosiano
(importante banco privado da Italia), demonstrou ndo estar superada a questao
fundamental sobre a qual pais competia prestar o socorro as atividades offshore (
atividade exercida fora da contabilidade nacional do banco): se as autoridades que
do pais que recebia a atividade bancéaria (Luxemburgo) ou de onde o banco se
originava (Italia):

Na pratica, a insuficiéncia do Acordo de Basiléia, de 1975, ficou
patente quando da faléncia do Banco Ambrosiano, em 1982, a partir
da insolvéncia de sua filial em Luxemburgo, onde nem o pais
hospedeiro (Luxemburgo), nem o de origem (ltalia) assumiram o
Onus de honrar os passivos do banco falido. Em conseqtiéncia disso,
em junho de 1983, houve uma revisdo do Acordo de 1975, onde se
estabeleceu o principio da supervisao consolidada das atividades
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domésticas e internacionais dos bancos; como era de se esperar, tal
revisdo foi insuficiente ndo sé para definir a questdo crucial da
responsabilidade de um emprestador internacional de Ultima
instancia, mas, principalmente, para uniformizar as diversas normas
nacionais e especialmente a uniformizacado das praticas contabeis,
de modo a facilitar a supervisdo consolidada. (CORAZZA, 2000,
p.89)

As diretrizes do Comité ganharam notoriedade e se baseavam na
idéia de supervisdo conjunta das atividades dos bancos que operavam
internacionalmente, isto €, tanto por parte do pais hospedeiro, quanto do pais de
origem da instituicdo financeira. Dessas revisbes comecaram a surgir as bases para
a formulacdo de um novo documento (Framework). Registre-se que foi no periodo
de elaboracdo do documento que pela primeira vez se fala uma supervisdo
“consolidada”, que significa que as autoridades supervisoras ndo podem se limitar ao
acompanhamento individualmente da atividade de um banco e sim através do
exame da totalidade das operacdes internacionais, conforme ressalta Freitas e
Prates ( 2001, p.65):

[...]fechou as brechas da supervisdo e apresentou duas importantes
novidades: o principio da supervisdo consolidada e a discussdo da
guestdo da adequacdo de capital. A crescente habilidade das
instituicdes bancarias em assumir riscos, em um contexto de
liberalizagdo global dos mercados e de proliferagdo de novos
instrumentos financeiros, levaram as autoridades supervisoras dos
paises industrializados a conferir especial énfase ao fortalecimento
da base de capital dos bancos.

No intuito de prevenir exposicdo demasiada ao risco, o Comité
passou a entender a necessidade de exigir dos bancos um aporte razoavel de
capital, tendo em consideracdo uma ponderacao de nivel de risco dos seus ativos.
Isso implicaria na correspondéncia entre 0 aumento do risco e a exigéncia de
capitalizacdo da instituicdo. Por meio dessa medida, a expectativa do Comité era
que os Bancos, ponderassem ao contratar operacdes mais arriscadas, ja que a
eventual ocorréncia de prejuizos ocasionaria a perda de seu proprio capital. (DOS
SANTOS, 2002 — dissertacao porto alegre)

Deste modo, em 1988, foi assinado o International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standards pelos membros do Comité,
estabelecendo um dos principais instrumentos da regulacdo e supervisdo das

instituicdes bancérias: o requerimento de capital minimo, que popularizou-se como o
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“Acordo de Basiléia”, objetivando o estabelecimento de um modelo a ser incorporado
pelos 6rgdos reguladores nacionais aos bancos domésticos e a adequacdo de
capital dos bancos internacionais. Com isso, 0 acordo visava 0 audacioso objetivo de
fortalecer a saude e a estabilidade da atividade bancaria dentro sistema financeiro
internacional.

Observa-se que o Acordo de 1988 se baseava no pensamento de
que as instituicbes bancarias se tornariam mais solidas e independentes do
emprestador de ultima instancia, passando este a automaticamente deixar essa
funcdo em segundo plano e a atuar mais na supervisdo da atividade, exigindo que
0s bancos operassem com boa saude financeira em suas operacdes de crédito, por
meio de um mecanismo de autorregulagcdo da necessidade de capitalizagdo. No
entanto, o Acordo de 1988 contemplou basicamente o risco de crédito, tendo sido
objeto de criticas nesse sentido. (DOS SANTOS, 2002) Nesse sentido:

Como se sabe apesar do aperfeicoamento que significou para as
regras de supervisdo bancéria, o Acordo de Basiléia, de 1988, foi
alvo de muitas criticas, especialmente no que diz respeito a
arbitrariedade da classificacdo de ativos de risco e a estreiteza da
nocao de risco adotada. Acontece que ha muitas classes de risco
além do risco de crédito, como o risco de iliquidez associado a cada
classe de ativo, o risco com derivativos e, talvez o mais importante, o
risco cambial, de suma importancia nos mercados globalizados que
lidam com taxas de cambio flutuante. (CORAZZA, 2000, p.90)

Iniciou-se, entdo, no ano de 1993, reformas por parte do Comité. O
Acordo passou a ser revisado com a apresentacdo de propostas de incorporacao de
outros riscos inerentes a atividade bancaria, como o de mercado (segundo a
proposta de 1996). Assim, durante o periodo de 2001-2006, iniciou-se a elaboracéo
do Segundo Acordo da Basiléia, também chamado de Basiléia IlI, feito a partir de
duas perspectivas conectadas, que envolviam o objetivo de corrigir os equivocos
trazidos no primeiro Acordo e de adotar novas medidas direcionadas a solidez do
mercado bancario mundial, abalada com as crises financeiras dos anos 90, em
especial a Crise Asiatica ocorrida no ano de 1997.

Deste modo, formalizou-se em 2004 depois de anos de trabalho, o
documento denominado International Convergence of Capital Measurement and
Capital Standards: A Revised Framework, ou Basiléia Il (BASEL, 2006), passando a

ser o principal documento padrdo para a regulacdo e supervisdo das atividades
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bancarias em nivel nacional e internacional. Ressalta-se que ainda que ndo se
constitua objetivo da monografia a exposicdo das regras econdmicas e matematicas
contidas no acordo, demonstra-se a forma em que se estrutura este documento
padrdo para as atividades bancérias, dividindo-se em trés pilares principais:

Pilar 1: Arts. N°40-718: No primeiro pilar do acordo, apresenta-se as
formas de célculo das exigéncias de capital minimo para riscos enfrentados pela
atividade bancaria: de crédito (risco de inadimpléncia sobre o crédito fornecido), de
mercado (riscos decorrentes da movimentacdo dos precos no mercado) e
operacional (atividades internas do banco) (BASEL, 2003).

Pilar_2- Arts.719-808: O Segundo pilar do Acordo trata dos
principios basicos para o supervisor examinar a gestdo do risco pelos bancos; da
aos reguladores melhores ferramentas do que as previstas anteriormente, além de
providenciar parametros para abordagem de outros tipos de riscos (riscos
sistémicos, concentracdo, estratégicos, de liquidez...), que o Acordo combina sob o
titulo de riscos residuais. As regras do segundo pilar tém a finalidade de permitir aos
supervisores verificar se 0s bancos tém capital necessario para garantir os riscos de
suas atividades, assim como os incentivar e desenvolver melhores técnicas de
gestdo de riscos. E neste pilar que se inserem as regras que prevéem uma
supervisao global consolidada: destinada as atividades bancarias transnacionais
(arts.780-783).

Pilar 3: arts.719-807 De forma complementar, o terceiro pilar tinha

como objetivo a transparéncia na atividade dos bancos, e vincula a implementacao
das regras dos Pilares | e Il a uma disciplina de mercado. Essa disciplina consiste
em um conjunto de exigéncias de divulgacao das atividades dos bancos, permitindo
aos participantes do mercado avaliar as informacdes essenciais contidas nas outras
regras do acordo (escopo da aplicacdo no capital, nas exposicdes ao risco, nos
processos de avaliacdo de risco e, ainda, na adequagédo de capital da instituicao
financeira).

De acordo com informacdes apresentadas pelo Bank for
International Settlements (BIS, 2013), o Comité ndo detém autoridade formal sobre
supervisdo supranacional da atividade bancéaria transnacional e sobre a regulacéo
dos mercados bancérios nacionais. Contudo, apesar de suas conclusées nao

pretenderem ter forca legal ou vinculativa, os padrdes, recomendacdes e regras de



78

“boas praticas” feitas pelo Comité, efetivamente sdo adotadas pelas autoridades
regulatorias nacionais.

Nota-se entdo que a insuficiéncia de coercibilidade das
recomendacfes da Basiléia é discutivel, pois apesar da informalidade da discusséo
das resolucbes e de sua suposta auséncia de imperatividade, os Estados (muitos
deles sequer membros do Comité) aderem aderiam as recomendacdes da Basiléia.
Nas palavras de LASTRA (2000, p. 136), “o Comité da Basiléia ja serve como 6rgao
regulador internacional de fato, e age como catalisador para a formacgéo de féruns
regionais e globais onde aspectos da regulacéo bancaria sao discutidos”.

Os Estados Nacionais, ainda que nao tenham diretamente
participado da discussdo das regras dos Acordos de Basiléia, fazem as adaptactes
necessdarias a ao seu ordenamento juridico, para que seja possivel a padronizacéo
da supervisdo e regulacdo nas formas propostas pelo Acordo de Basiléia, para o
mercado bancario nacional. No Brasil, por exemplo, essa harmonizacdo do
ordenamento juridico é feita pelo Banco Central do Brasil e pelo Conselho Monetario
Nacional, através de Resolucdes®®.Dessa forma, o Comité encoraja a convergéncia
de padrdes e abordagens comuns. (GUP, 2004).

Afirma EATWELL et all (2006, p.143), que: “embora as regras e
padrées de Basiléia ndo tenham cogéncia sob o Direito Internacional, ela sao
sustentadas por varias medidas oficiais e de mercado que as tornam sancionatorias
sem perder sem perder seu carater de soft law”. Assim, Instituicdes como o Fundo
Monetario Internacional e o Banco Mundial exigem a adocéo das regras do Acordo
de Basiléia como condi¢cdes para a concessdo de empréstimos aos Estados. De
igual modo, os marcados impde a adocdo das regras sob a sancédo de condi¢des
mais onerosas nos empreéstimos, fazendo com que essas circunstancias minem a
invocada voluntariedade do Acordo de Basiléia. (EATWELL et all, 2006,p.144).

Portanto, muito embora o BIS alegue que o Acordo ndo é de adogéo
obrigatéria para os Estados, servindo de apenas de modelo para as autoridades
reguladoras nacionais em gue ha bancos internacionalmente ativos, percebe-se que
sua regras estdo sendo adotadas praticamente todos inseridos na economia

globalizada, em razdo de imposi¢cbes de integracdo e convergéncia das relagbes

¥ Como exemplo, destaca-se: Resolucdo CMN 2.099, Resolucdo CMN 2.682, Comunicado BACEN n° 12.746,
Resolugdo CMN 3.380, Resolucdo CMN 3.464, Resolugdo CMN 3.444, Resolucdo 2.837, Resolucdo CMN
3.490/07, Comunicado n°® 16.137, de 27/09/2007.
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internacionais econdmica de interdependéncia entre os Estados e os atores
internacionais. (BECK,1999 e NEIVA, 2008, p.177).

Partindo-se dessa apresentacao inicial da estrutura do acordo e
dentro do contexto tedrico até aqui apresentado, possibilita-se a analise do modelo
proposto nos arts.780 a 783 do International Convergence of Capital Measurement
and Capital Standards: A Revised Framework Basiléia I, que prevéem a supervisdo
da atividade bancéria transnacional através de uma supervisdo global consolidada,
com o0 objetivo se obter uma abordagem empirica e delimitada do problema
construido na presente dissertacao.

Registre-se que a analise das regras do Il Acordo da Basiléia seréo
0 objeto de uma leitura sob o ponto de vista juridico, partindo-se de todos os
pressupostos tedricos analisados até aqui, que estabelecem a relacdo entre a
intervencao do Estado Contemporaneo no dominio econémico e seus instrumentos
de regulacéo e supervisdo no contexto do fenbmeno da globalizacdo econémico
financeira acompanhado de todos os processos que nela se inserem (declinio dos
mecanismos de intervencdo do Estado, desregulamentacdo, e criagdo dos
processos de autorregulacdo financeira). Sempre sera considerada, outrossim, as
circunstancias da atividade bancaria transnacional e do arcabouco regulatério que
compde seu ambiente de regulacéo e supervisdo (Estados, empresas, Organizagdes
Internacionais, e outros atores internacionais).

Nesse esteio, saliente-se que o primeiro desses artigos € o art.780
do Il Acordo de Basiléia, tendo por objeto a supervisdo de grandes conglomerados
bancarios que operam internacionalmente, prevendo que, para ser eficaz essa
supervisao, é necessario “um dialogo aproximado e continuo entre participantes da

indUstria e supervisores”:

780. A supervisdo eficaz de grandes organizagbes bancarias
necessariamente imp6e um dialogo aproximado e continuo entre 0s
participantes da inddstria e os supervisores. Além disso, o Acordo vai
exigir uma crescente cooperacao entre supervisores, em uma base
pratica, especialmente para a supervisdo transfronteirica de grupos
bancarios internacionais complexos. (BASEL, 2006,traducao livre)

Ja4 a segunda regra, prevista no art.781, dispde sobre a quem
competira regular as atividades de instituicdes que operam internacionalmente. Nos

termos de referido dispositivo, caberd aos paises de origem da instituicdo
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supervisionar a implementacdo do Acordo, e aos reguladores do pais que hospeda o

banco realizar a atividade de supervisao daquelas entidades:

781. O Acordo ndo mudara as responsabilidades legais dos
supervisores nacionais para regular suas instituicdes domésticas ou
0S arranjos para supervisdo consolidada como um marco nos
Padrbes do Comité da Basiléia existentes. O pais de origem da
instituicAo é responsavel por acompanhar a implementacdo do
Acordo para um grupo bancario em uma base consolidada; os
supervisores dos paises que hospedam a instituicdo sé&o
responsaveis pela supervisdo daquelas entidades operando em seus
paises. Para reduzir o peso excessivo na adocao da regulamentacao
e evitar a arbitragem regulatéria, os métodos e processos de
aprovacdo usados por um grupo bancario nas suas relacdes fora
daquele pais, podem ser utilizadas em nivel local desde que eles
adequadamente atendam as exigéncias do supervisor local. Sempre
gue possivel, supervisores devem evitar a utilizacdo de medidas de
aprovacdo e validacdo de seu trabalho de forma redundante e néo
coordenada, para evitar que se onere na implementacdo dos padrdes
sobre os bancos, e com o0 escopo de conservar oS recursos de
supervisdo. (BASEL, 2006,traducéo livre)

Destaca-se que o art.782, por sua vez, tem a preocupag¢ao com a
transparéncia na atuacdo e informacdo por parte dos Orgdos supervisores, que
deverdo comunicar e deixar claro os papéis de cada Estado envolvido na regulacao
da atividade bancaria internacional. Contém, ainda, uma importante regra que prevé
que o pais de origem da instituicdo deve liderar o esforco de coordenacdo da

supervisao da instituicéo financeira que opera em suas jurisdi¢cdes.

782. Na implementacéo do Acordo, supervisores devem comunicar o
mais claro possivel os respectivos papeis do pais de origem e pais
que hospedam a instituicdo, para 0s grupos bancarios com
significantes operacfes transnacionais em multiplas jurisdicbes. O
supervisor do pais de origem deve liderar o esforco de coordenacéo
com o pais que recebe as atividades da instituicdo bancaria. Para
comunicar 0s respectivos papeis de supervisdo, supervisores
deverdo tomar cuidado para deixar claro que as existentes
responsabilidades legais permanecem imodificaveis. (BASEL,
2006,traducéo livre)

Com efeito, no art.783, encontra-se uma previsdo que parece ser
justamente objetivo final das recomendacfes contidas no Segundo Acordo da
Basiléia, que é a padronizacdo das regras de regulacao por parte dos reguladores

nacionais:
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783. O Comité aplia uma aproximacdo pragmatica de mutuo
reconhecimento para os bancos internacionalmente ativos como uma
chave fundamental para a cooperacdo na supervisao internacional;
Essa aproximagdo implica no reconhecimento dos padrbes de
adequacédo de capital quando se considera as entidades de bancos
internacionalmente ativos nas jurisdicbes que hospedam suas
atividades, assim como o desejo de minimizar as diferengcas na
regulacdo nacional de adequacéo de capital entre as jurisdicOes de
origem e que recebem as atividades bancarias, de modo que bancos

\

subsidiarios ndo sejam submetidos a onerosidade regulatéria
excessiva. (BASEL, 2006,traducdo livre)

Da andlise das regras, pode-se concluir inicialmente que elas
estabelecem os parametros gerais de como sera feita a supervisao e regulacao das
atividades bancarias transnacionais, sistematicamente conectando a atuacdo dos
reguladores as regras contidas nos Acordo, previstas em seus trés pilares. De um
modo geral, buscam harmonizar as regras técnicas contidas nos pilares 1 e 2 do Il
Acordo de Basiléia (que geralmente sdo implementadas no ambito interno de cada
pais por sua respectiva autoridade reguladora nacional, ao incorporar as regras do
Acordo ao seu ordenamento juridico), por meio da prescricdo programéatica de uma
cooperagcao entre as autoridades reguladoras que comungam a atividade de uma
mesma instituicdo financeira ou grupo bancario. Ademais, as regras apresentam as
seguintes caracteristicas:

1) Assim como as demais regras contidas no Acordo de Basiléia,
sao fortemente influenciadas por uma disciplina de autorregulagdo, onde a
supervisao direta por parte um érgao externo € substituida pela autorregulacdo dos
riscos da atividade bancaria pela propria instituicAo bancaria e por instituicbes
financeiras do mercado financeiro (como € o caso das agéncias de rating — Pilar 1 e
2 do Acordo).?* Observa-se que nas regras acima colacionadas, as prescricdes que
apresentam certo carater normativo (impondo obrigacbes) se direcionam as
autoridades reguladoras, no sentido de ndo causar prejuizos as transacdes
bancarias internacionais no exercicio de sua atividade de regulacéo e supervisdo de
forma excessiva. Constata-se ndo existirem obrigacdes estabelecidas as instituicdes
bancarias e financeiras que exercem a atividade bancarias transnacional nesses
dispositivos.

2) Nao ha, por outro lado, uma clara definicdo do papel do Estado e

de seus 6rgdos reguladores como seus Bancos Centrais, Autoridades Monetarias,

% Conforme Dos Santos(2002): “A evolucdo proposta pelo Comité, a partir de emendas de 1995, foi a da
passagem da supervisdo direta para a autorregulacdo de riscos pelas préprias instituicbes do mercado.”
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assim como dos instrumentos de materializacdo das atividades de regulacdo e
supervisao das atividades bancarias transnacionais. Observa-se que o Acordo prevé
que em relacdo aos mercados bancarios domeésticos, os oOrgdos reguladores
nacionais devem adotar e padronizar a regulacdo de acordo com suas
recomendacdes, fazendo as alteracdes nos ordenamento juridico interno. No caso
das atividades transnacionais, as regras limitam-se prever uma necessidade de
cooperacdo entres o0s 0Orgdos supervisores e reguladores, sem estabelecer
instrumentos ou critérios especiais para quando a atividade bancéria a ser
supervisionada é praticada pelos bancos internacionalmente ativos.

3) Nao se encontra uma previsdo de adequacdo multilateral, pois
as regras se limitam a prever uma cooperacdo entre 0s paises “de origem” e “que
hospedam” a atividade bancaria. Portanto, as regras estudadas limitam essa
cooperacdo a uma relacao bilateral entre o pais em que a instituicdo bancéria foi
constituida (pais de origem), e aquele em gue ela esta atuando (pais hospedeiro).
Constata-se que a previsdo a propria natureza hipercomplexa, desterritorialziada e
multicéntrica da atividade bancaria transnacional € desconsiderada pelo Comité de
Basiléia, ja que ao buscar estabelecer por meio das regras do Il Acordo de Basiléia
uma supervisdo global consolidada, limita a cooperacdo para essa supervisdo a
relacdo entre duas jurisdicbes Estatais, enquanto as rela¢cdes negociais praticadas
pelo banco supervisionado se realizam globalmente, abrangendo (ou podendo
abranger) quase todas as economias.

De efeito, saliente-se que partir dessas constatacfes se conclui que
ndo foi suprimida uma brecha essencial a supervisdo da atividade bancaria
transnacional, pois ao apenas prever que 0s 0rgaos reguladores devem, “na medida
possivel’, e de forma bilateral, promover uma cooperacdo para regular e
supervisionar a atividade bancaria que escapa as fronteiras nacionais, esbarra-se
nos mesmos problemas que regular a atividade bancéaria transnacional sempre
enfrentou. Evidencia-se que persiste a caréncia de um instrumento que permita a
orgaos reguladores externos ao mercado bancéario exercam sua funcao regulatéria e
de supervisao sobre as atividades transfronteiri¢as.

Neste vértice, observa-se que as regras previstas nos arts.780-783
do Il Acordo de Basiléia ndo se distanciam daquelas inicialmente trazidas nos arts.
23 a 25 dos “Principios Essenciais para uma Supervisdo Bancaria Eficaz” divulgados

pelo Comité da Basiléia para nortear a supervisdo bancaria no ano de 1997, que
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foram transcritos anteriormente. Nem mesmo as crises financeiras da virada do
século se mostraram motivo para qualquer alteracdo substancial nas regras de
supervisao da atividade bancéria transnacional.

Portanto, conclui-se que as regras de supervisdo da atividade
bancaria transnacional ndo apresentaram solucdes para os problemas enfrentados
nas operacdes bancérias feitas em nivel transnacional. Deste modo, o modelo
proposto de simples adequacao de cada ordenamento juridico as regras do Acordo
de Basiléia, feita por cada autoridade nacional para os bancos sediados em seus
territdrios, somada as prescricdes de cooperacao bilateral entre os paises em que
um banco internacionalmente ativo operava, dando quase que integral autonomia a
disciplina de autorregulacdo pelo mercado, ndo foi suficiente para resolver as
dificuldades em se realizar a regulacdo e supervisdo das operacdes bancérias
transnacionais. A certeza dessa afirmacéo se apodia no advento da Crise bancéria-
financeira de 2007/2008.

25 A CRISE FINANCEIRA DE 2007-2008

No ano de 2007, enquanto as regras do Il Acordo de Basiléia
estavam sendo implementadas, uma nova crise financeira no setor bancario
internacional se desenvolveu, desta vez com propor¢des nao observadas naquelas
que haviam acontecido nas ultimas décadas. A crise financeira teve origem no
mercado imobilidrio nos Estados Unidos, expandindo-se pelo setor bancario que
estava exposto aos “ativos toxicos” que eram negociados nos mercados financeiros
desregulados.

Da conjuntura que ocasionou uma das maiores crises da historia,
Faria (2011, p.22) destaca fatores inéditos e especificos, a exemplo do crescimento
descontrolado de derivativos, multiplicacdo de operacdes despadronizadas fora de
mercados com regulacdo, opacidade de novos tipos de operacdes e fundos de
investimentos, arbitragens com taxas de juros e de cambio, alavancagem
descontrolada, agéncias de avaliacdo de risco em conflito de interesses, politicas
remuneratérias que incentivam executivos a uma excessiva exposi¢cao de risco, e da
coexisténcia de operacdes entre mercados regulados e nao regulados.

De Grauwe (2009, p.19,20), ao fazer uma releitura da crise

econbmica de 2008, estabelece um cenario em que dois fatores propiciaram o seu
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desenvolvimento: a influéncia cada vez maior da crenca no paradigma do mercado
eficiente e, em consequéncia, a politica de desregulamentacéo no setor financeiro; e
a atribuicdo aos mercados da possibilidade de se autorregular sem a intervengéao do
poder publico, citando um marco histérico importante: A rejeicao nos Estados Unidos
do “Glass-Steagall act”, que seria um novo marco regulatério (na verdade de
desregulamentacdo) para atividade do mercado financeiro e para os ativos que
apresentaram os problemas que geraram a crise quase uma década depois
Registre-se que a migracdo dos complexos instrumentos de
engenharia financeira dos balancos dos bancos e dos mercados organizados em
bolsas para mercados de balcdo desregulamentados, onde instituicdes financeiras
funcionavam como intermediadoras (sistema bancario paralelo), construiu a

estrutura fragil que se desmantelou quando do inicio da crise:

Também ndo pode ser esquecido o veloz crescimento das operacdes
nos mercados de balcdo centralizadas, em oposicdo aos mercados
organizados em bolsas. Foi justamente no ambito dos mercados
de balcdo que se multiplicaram as mais diversas combinacbes
de ativos de crédito securitizadas com operacdes de derivativos de
crédito, como as Obrigacbes de Divida Colaterizada e o Credit
Default Swaps, cujo atrativo residia na arbitragem regulatéria que
oferecia, propiciando aos bancos a expansdo de sua alavancagem.
Além de administrar mecanismos de registro, compensacdo e
liquidez de transacbes, as operacbes nos mercados de balcdo
desempenharam o papel de contraparte garantidora dos negocios.
Em geral, essas operacdes tendem a ser bilaterais, sem registro
centralizado, sem mercado secundario para determinar precos, sem
transparéncia em matéria de demonstracdo da solvibilidade e da
capacidade de fluxo. (FARIA, 2011)

Nesse vértice, destaca-se que essa arquitetura especifica que
transformou uma crise de crédito classica em uma crise financeira e bancaria de

imensas propor¢des, por lhe conferir um carater sistémico:

O desenrolar da crise pds em questdo a sobrevivéncia de diversas
instituicdbes financeiras e colocou em xeque esta arquitetura
financeira, bem como os principios basicos do sistema de regulacéo
e supervisdo bancéria e financeira. Este desenrolar trouxe alguma
luz a diversos aspectos desta arquitetura, antes envoltos em sombra,
0 que possibilitou elucidar sua efetiva configuragdo. (CINTRA,
FARHI, 2008, p.25)
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Na existente interacdo entre bancos e as demais instituicoes
financeiras, realizada nos ja mencionados opacos mercados de balcéo, viu-se os
bancos “buscaram diversas formas de retirar os riscos de crédito de seus balancos
com o objetivo de ampliar suas operacdes sem ter de reservar os coeficientes de
capital requeridos pelos Acordos de Basiléia”. (CINTRA, FARHI, 2008, p.26)

Conclui-se, entdo, que se passou a acreditar, inspirando-se
exacerbadamente no otimismo do mercado eficiente, que a securitizagdo e o
desenvolvimento de produtos financeiros mais complexos levariam a uma maior
disseminacéao do risco a cada vez mais agentes do mercado, sendo possivel, assim,
que o préprio mercado reduzisse o risco sistémico. Em consequéncia, mostrava-se
juridicamente legitimo reduzir ou excluir a necessidade de se supervisionar e regular
0os mercados financeiros, vislumbrando-se uma nova era de livre e desonerado
progresso sem a participacdo dos mecanismos juridicos de controle externo,
inclusive do Estado ou qualquer ente regulatorio.

As preocupagOes atuais giram em torno do fato de que esta crise,
iniciada com a atividade financeira privada, posteriormente se alastrou até a divida
publica do Estado, principalmente os situados na zona do Euro. No periodo de
recessao decorrente da recessao financeira internacional (em meados de 2010), a
Grécia sofreu uma retracdo econdmica de 7%, com a divida publica equivalente a
143% do seu PIB, a Italia com a divida publica correspondente a 120% do PIB e
uma proposta de arrocho fiscal de 54 bilhdes de euros, a Espanha com uma taxa de
desemprego de 20%, e Portugal, resgatado em 2010 pelo FMI e paises vizinhos com
uma reducéo de gastos publicos da ordem de 7% do PIB até 2015.%

Esses dados, coadunando com a abordagem até aqui trazida sobre
a internacionalizacdo dos mercados financeiros, denotam que a atual crise envolve
de forma intrinseca atividade e interesses publicos e atividade e interesses privados,
sendo muitas vezes dificil se fixar um corte entre tais concep¢des, assim como se
revela que concepcdes ideoldgicas classicas se enfraquecem diante da conjuntura
das financas internacionalizadas, o que passa a ser reforcado com as solucbes
buscadas para a crise. Como exemplo adota-se os aportes financeiros de Estados e
seus bancos centrais para a crise de liquidez das instituicbes financeiras privadas.
Portanto, observa-se que as consequéncias da crise sobre a economia globalizada e

% Dados retirados de The Economist (2011).
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as solucbes que entdo foram propostas demandaram alto investimento publico para
combater a recessao que se alastrou por quase todas as economias nacionais.

Isto porque as consequéncias de crises sistémicas do setor ndo
prejudicam somente os investidores privados e os depositantes nele envolvidos, mas
todo sistema financeiro e a economia real, utilizando-se inclusive, recursos publicos
para salvar as instituicbes bancéarias em crise (que estdo imbricadas com as
entidades do sistema bancério paralelo). A titulo exemplificativo, estima-se que na
zona do Euro, principal regido afetada pela crise global de 2007/2008, para manter
servicos financeiro essenciais para cidaddos e empresarios, 0s governos tiveram
que injetar dinheiro publico nos bancos e avalizar em uma escala sem precedentes:
entre outubro de 2008 e outubro de 2011, a Comissdo Européia aprovou €4.5
trilnbes (equivalente to 37% do PIB da UE) de medidas Estatais de ajuda a
instituicdes financeiras. (COMISSAO EUROPEIA, 2012)

Como resposta para a crise econdmica de 2007/2008, o Comité
Basiléia apresentou uma série modificacbes para o Il Acordo de Basiléia,
elaborando, e, a partir do ano de 2010, implementando, o acordo de Basileia lll, que
revisou as principais regras do Acordo anterior. Destaca-se que, segundo o Comité,
novas regras objetivam forcar bancos a aumentarem suas reservas de capital,
obrigando-os a criarem um colchdo de conservagdo de capital e o colchdo
contraciclico de capital. Além disso, é objeto das regras as preocupacfes com a
liquidez dos bancos, de modo que os bancos deverdo conduzir teste de stress para
sobreviverem em cenario de recessao de até 30 dias. (BASEL, 2013-A) Registre-
se, outrossim, que o Pilar 3 do Basiléia Il (que vinculava a observancia das regras de
capital e de supervisdo a disciplina de mercado) inicialmente iria ser eliminado

1%¢, no entanto, as Ultimas versées do

conforme as propostas feitas até o ano de 201
Basiléia Ill estdo prevendo revisbes na estrutura dessa forma disciplinar pelo
mercado. (BASEL, 2009)

E notavel que modalidades de risco, antes desprezadas pelo I
Acordo de Basiléia, agora sédo objeto de amplo estudo e serdo o principal foco da
aplicacdo do novo Acordo. Saliente-se, contudo, que as regras que prevéem a

regulacdo e supervisdo da atividade bancaria transnacional a principio ndo foram

% Destaque-se 0 seguinte trecho da proposta inicial de revisdo do Acordo: “79. Os requisitos de capital do Pilar
3 serdo abolidos. Isso vai assegurar que o capital utilizado para atingir os requisitos de mercado vai ser da
mesma qualidade das composicOes de capital usada para atingir os requisitos dos riscos operacionais e de
crédito”. (BASEL, 2013-A)
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alteradas. De outro lado, a problematica do sistema de supervisédo e fiscalizacao
baseado exclusivamente nessa disciplina de mercado foi reconhecido pelo préprio
Comité, ao pretender inicialmente revogar por meio Basiléia Ill todo o Pilar 3 do Il
Acordo.

Finalmente, destaca-se que ndo ha davidas de que da atual crise,
iniciada com os derivativos do mercado imobiliario dos Estados Unidos, e que teve
sua quebra sistémica propagada justamente pelos bancos internacionalmente ativos,
passa-se a questionar a suficiéncia do processo de desregulamentacdo e a
tendéncia de atribuicdo cada vez maior ao setor bancario e financeiro da capacidade
de se autorregular, baseada no paradigma do mercado eficiente. (DE GRAWE,
2009) sem qualquer participacdo em determinadas &reas em que a atividade
bancéria transnacional opera, de qualquer participacdo dos instrumentos de
regulacdo e supervisdo Estatal. No mesmo sentido, se questiona a suficiéncia das
regras do acordo de Basiléia que buscam a implementacdo de uma supervisao

global consolidada.
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3 A ANALISE JURIDICA DO PAPEL DE INTERVENCAO DO ESTADO
CONTEMPORANEO NA REGULACAO E SUPERVISAO DA ATIVIDADE
BANCARIA TRANSNACIONAL A PARTIR DAS REGRAS DO Il ACORDO
DE BASILEIA

E certo que a andlise que propde a presente monografia, consistente
na investigacao sobre ainda existir um papel para o Estado Contemporaneo servir
como referéncia para a supervisao e regulacéo da atividade bancaria transnacional
na atual conjuntura, insere-se em um contexto muito mais amplo, pois a crise de
2008 trouxe de volta a pauta a discussdo acerca das implica¢6es juridicas incertas
que se originam da relacdo entre mercado financeiro internacional globalizado e o
Estado Democrético de Direito (Estado Contemporaneo).

Registre-se que, a partir do ano de 2008 e seguintes, a proposta de
reforma da arquitetura financeira mundial, e de como sera feita a regulacdo dos
mercados financeiros internacionais, tornou-se o principal tema a ser solucionado
por diversos organismos multilaterais (G20, BIS, FSB...), os Estados, e pelas
instituicbes financeiras que sdo afetadas direta ou indiretamente pela atividade
regulatéria. (MATIJASCIC, PINON, ACIOLY, 2009, p.32) Neste vértice, a questéo
principal consiste em apresentar respostas ao seguinte problema: de um lado,
evidencia-se a que espacos que estavam tradicionalmente reservados ao direito
positivo e a politica legislativa centralizada no Estado, jaA ndo correspondem com o
espaco territorial, de modo que os Estados nacionais passam a enfrentar
dificuldades crescentes para neutralizar os efeitos de fatores externos da dinamica
dos mercados financeiros e exercer o papel de regulador e supervisor dos sistemas
financeiro doméstico e principalmente global, por meio de seus mecanismos
internos®’

De outro lado, verifica-se que o modelo de autorregulagao financeira
baseado exclusivamente no critério da eficiéncia que se desenvolveu a partir dos

anos 70, construido pela producdo normativa descentralizada e de carater

%7 Nesse sentido, destaca Faria (2011, p.34): “O denominador comum dessas indagacdes, que consiste numa das
premissas centrais deste trabalho, é a idéia de que a economia contemporanea se caracteriza por dindmicas e
processos que obedecem logicas préprias, ndo sendo controlaveis com base nas categorias e procedimentos
normativos e nos padrdes espaciais e temporais construidos sob inspira¢do da teoria politico-juridica classica
— mais precisamente, é a idéia de que a integracdo dos mercados financeiros em escala global os tornou mais
poderosos na formacao das decisfes e, com isso, sujeitou as econdmicas nacionais as consequencias de atos e
acordos decididos fora de sues respectivos territorios.”
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eminentemente privado (FARIA, 2011), excluindo ou limitando a participacdo o
Estado e qualquer agente regulador externo de carater publico nas decisGes e nas
producdes das regras, inspirado no paradigma econdmico do mercado eficiente e de
indole politica radicalmente liberal, demonstrou que também né&o é suficiente para
garantir a eficiéncia e estabilidade dos mercados financeiros internacionais. Frise-se,
conforme ressaltado anteriormente, que a crise de 2008 teve como uma de suas
principais causas (e também o grave alastramento de suas consequéncias),
justamente a ado¢&do de modelos baseados nos paradigmas do mercado eficiente.
(BRESSER-PEREIRA,2009; BELUZZ0,2009; DEGRAWE,2011; ROUBINI, 2006;
FARIA, 2011).%8

Deste modo, a busca de uma compreenséo efetiva sobre o problema
deve iniciar perquirindo-se qual ainda € o papel do direito produzido no Estado e
pelo Estado nas propostas de reforma do arcabouco regulatério mundial em que se
desenvolvem essas relacdes financeiras. Trata-se da proposta na qual se inicia o
presente capitulo, que se pautard em duas grandes leituras realizada nos capitulos
iniciais (sobre a crise da intervengdo econdmica do Estado e sobre a crise da
autorregulacdo financeira), ja que se torna uma abordagem generalizante
imprescindivel para se analisar o tema especifico da relacdo entre a regulacéo
Estatal e as atividades bancéarias transnacionais, a ser realizada no capitulo

seguinte.

3.1 A PROBLEMATICA DO PODER REGULATORIO E DE SUPERVISAO ESTADO SOBRE O
SETOR FINANCEIRO NO MUNDO GLOBALIZADO: AS RELACOES ENTRE ESTADO

DEMOCRATICO, DIREITO E ECONOMIA

Todas essas questdes levantadas, sem duavidas, colocam o Direito
diante de alguns problemas importantes, ja que a necessidade de se equacionar as
infindaveis indagacfes e variaveis do problema entre a dindmica do Estado
Democrético e mercados financeiros globalizados, € uma das grandes construcdes a

serem feitas pela humanidade no inicio do século XXI, principalmente diante da

% Dani Rodrik problematiza essa quest&o atual , explicando que: “Diferentemente dos mercados domésticos,
gue tendem a ser abrangidos por instituicBes politicas e regulatorias domésticas, os mercados globais sdo
fracamente atingidos, j& que ndo existe uma autoridade antitruste global, emprestador global de ultima
instancia, regulador global, rede de seguranca financeira global, e obviamente, uma democracia global.
(RODRIK,2011, xvi)

.
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iminente necessidade de se rever o arcabouco regulatorio (em alguns casos até
mesmo inexistente), em que os mercados financeiros globais estdo inseridos.
Refere-se aqui, novamente, a problematizacéo apresentada por Dani
Rodrik sobre a economia mundial, na forma de um polémico trilema, onde s6 se
poderd escolher duas entre as trés opcdes possiveis. Destaca-se a seguinte

ilustracdo do trilema proposto:

Quadro 2 - O Trilema da Economia Mundial

The Political Trilemma of the World Economy

Hyperglobalization

/ \
Golden  / \  Global
Straitjacket /". \, Governance

! \
| \
f A
f \
/ \
/ \

Nation state Democratic politics

Bretton Woods compromise

Fonte: RODRIK (2011, p.201)

Segundo o autor, a tensdo entre Democracia, Soberania Estatal e os
mercados globalizados coloca a economia mundial diante da necessidade de: a) se
restringir a democracia, com objetivo de minimizar os custos de transacéo, alinhando
Estado e uma globalizagdo intensa (hiperglobalizacdo), que passam a produzir
politica econdmica e as regras de acordo com o0s imperativos dos mercados
globalizados, sem necessariamente passar a participacdo dos mecanismos de
democracia nacionais, independentemente do impacto social que imbalangos na
economia mundial possa causar em nivel local; b) limitar a globalizagdo, com a
esperanca de construir legitimidade democratica e os objetivos de desenvolvimento
econbmico nacionais no ambito do Estado nacional, nos moldes propostos pelos
acordos de Bretton Woods; c) globalizar a democracia, ao custo da soberania
nacional do Estado (refere-se, aqui, a autodeterminacdo e poder de formular a

politica econbmica), com a realocacdo da politica e a reproducdo do mecanismos
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democraticos em um nivel global, por meio de instituicbes internacionais e
buscando-se aproximar de um “federalismo global”, ou nos moldes do que preconiza
a teoria da “governanca global’. RODRIK (2011, p.200)

Enquanto a busca de uma solugcdo para o problema encontra-se
mais proxima de “dldvidas do que de certezas”, € oportuno registrar a construcao
feita por FARIA (2011), ao esbocar cinco cenarios com base nas principais teorias
atuais sobre o futuro do Estado e do Direito diante da globalizacdo econdmica neste
comeco de século, que coincidem em varios pontos com a formulagéo tedrica do
problema atual da economia mundial acima referenciado.

Assim, dentro de um cenario de internacionalizacdo das decisdes
econbmicas e de um periodo poés-crise, que ainda vivencia suas graves
consequéncias para a economia mundial, o futuro do Estado do Direito, e da
regulacdo das relacdes econdmicas globalizadas, tracado pelo autor, basicamente
engloba cinco cenarios hipotéticos: a) a criacdo de um “estado mundial e um direito
global”; b) o retorno ao Estado forte e forte regulagdo normativa; c¢) um cenario de
governanga mundial e direito sem o Estado, onde o direito mundial seria produzido
basicamente por entidades internacionais, 0rgaos intergovernamentais e organismos
supranacionais; d) um quarto com a formacdo de blocos comerciais e
“multisoberania”, basicamente no formato dos blocos de integracao regional, e um e)
quinto cenério de globalizacdo econdmica com a expansdo dos sistemas privados
de governanca da atividade econdémica, sem colisdo com o direito positivado pelo
Estado.

O primeiro cenario tracado reside na construcdo de um “Estado
mundial e de um direito global”, valorizando a convergéncia , harmonizacdo e
unificacdo de legislacdes nacionais em campos especificos. Seria arquitetado nesse
ambito a estrutura ja existente ha muito tempo para as relacbes comerciais, no
sentido de uma autoridade que detenha poder de policia e arbitragem
supranacionais. Desse modo, “[...] esse modelo cosmopolita se basearia assim na
primazia do direito internacional sobre o direito dos Estados e no progressivo
estabelecimento de uma Constituicdo Mundial.” (FARIA, 2011, p.45).

Essa convergéncia se daria com o objetivo de um projeto
cosmopolita, denominado de “hiperglobalista”, onde o contexto de interconexao
entre grandes regides mundiais e a consolidacéo de atores de politica internacional,

permitiria que o modelo baseado em “coletividades autodeterminadas e o modelo
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westfaliano de regulacdo internacional tenderiam a ser substituidos por uma
“republica federal mundial” e por uma concepcdo cosmopolita de democracia”.
Possuindo uma inspiracdo na crenca pacificadora do livre comércio mundial, e com
base em conceitos liberais, federalistas e pluralistas, esse cenario cosmopolita é
proposto como resposta a complexidade dos problemas que afetam a todos, em
nivel local, nacional, regional e global, exigindo uma regulacdo democratica
institucional transnacional. (FARIA, 2011, 45-46).

No especifico cenério bancério transnacional, a proposta teria
relevancia pela necessidade de se criar 6rgaos reguladores macroprudenciais, que
teriam a atribuicdo de cuidar dos riscos sistémicos, por um lado, e de se consolidar
um organismo emprestador global de ultima instancia, como uma espécie de Banco
Central mundial, por outro. Essa organizacdo de estruturas institucionais com
atribuicdes de regular o mercado financeiro, diversas fun¢cdes importantes como:
assegurar a liquidez internacional para aumentar a demanda efetiva mundial;
restringir a mobilidade de capitas especulativos que prejudicam economias
nacionais; enquadrar e controlar o chamado shadow banking system; a articulagao
entre agencias reguladoras americanas e europeias; rever as regras do Acordo de
Basiléia Il com o objetivo de alargar a base de capital préprio dos bancos e impedir a
inclusdo riscos fora dos balangcos nos requisitos de capitais apresentados pelo
acordo, reformar dos mecanismos de governanca do FMI; rever as propostas
reavaliacdo das exigéncias para produtos estruturados de crédito e as operacdes de
swap anunciadas no final de 2008 e inicio de 2009 pelo FED, em comum acordo
com autoridades monetéarias de paises em desenvolvimento. (FARIA, 2011,p.35).

Porém, registre-se que a inovacdo mais importante, com o objetivo
da construcdo de uma esfera publica internacional (FERRAJOLI, 2005), seria a
introducdo de uma fiscalizacdo mundial, de um poder supraestatal de imposi¢ao
tributaria destinado a reunir 0s recursos necessarios para financiar as instituicdes de
garantia de efeitos sociais provocados por desarranjos da economia globalizada. E
nessa direcdo que se orientou a antiga proposta feita no ambito dos Acordos de
Bretton Woods de se instituir a Taxa Tobin sobre as transferéncias financeiras

internacionais, na forma de uma politica internacional redistributiva:
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A Taxa Tobin foi idealizada pelo economista James Tobin em 1972,
pouco depois da dissolucdo do sistema de taxas de cambio de
Bretton Woods, que ocorreu em agosto de 1971. Ela propunha que
todas as transacdes financeiras fossem taxadas e que os Estados
tivessem garantia da realizacdo de politicas macroecon6micas e de
estabilizacdo pelo fato dos mercados serem constantemente
afetados pela volatilizagdo dos capitais. Além disso, o capital gerado
pela aplicacdo da Taxa Tobin poderia ser utilizado para erradicar a
pobreza extrema em que muitos seres humanos vivem. Isso porque
a aplicacdo da taxa teria resultados muito grandes, ja que as
transacdes monetarias movimentam quantidades astrondmicas de
capital. Inicialmente seria cobrado um imposto de 0,1% sobre as
movimentacdes especulativas. O montante arrecadado iria para
organizacdes da sociedade civil que tém como objetivo a erradicacéo
da pobreza. (MARQUES, 2006, p.99)

A discussao sobre sua construcao foi retomada ha pouco tempo no
ambito da Unido Europeia, propugnando-se que se utilizaria a receita arrecada para
investimentos em estruturas de paises que estavam sofrendo com a grande
recessao pela passava o continente Europeu.

Em outro vértice encontra-se o0 segundo cenario, opondo-se a
proposta de reducdo do papel dos Estados para um perfil minimalista,
estabelecendo que se prevaleceria um Estado forte, utilizando-se novamente de
instrumentos de regulagdo normativa, que haviam sido erodidos pelo processo de
globalizacdo financeira, conforme se ressaltou em analise feita anteriormente.
Apesar das dificuldades impostas pela transnacionalizacdo dos mercados, acredita-
se que somente a volta da acdo controladora e reguladora dos Estados nacionais
atenderia as demandas locais de emprego e bem estar social dentro de um periodo
de turbuléncias na economia mundial. Ademais, seria possivel restabelecer o
equilibrio entre as perspectivas de curto e longo prazo em matéria de politicas
publicas e planejamento econdémico. (FARIA, 2011, p.46).

E necessario fazer referéncia ao sistema Keynes-White, que serviu
de referéncia para celebragéo dos Acordos de Bretton Woods, onde se proibia- que
os operadores financeiros privados movimentassem livremente recursos pelo

mundo. Tais transferéncias somente seriam possiveis com a finalidade de

% Ainda segundo Marques (2006, p.99) . “James Tobin (5 de Marco de 1918 - 11 de Marco de 2002) foi um
economista estadunidense, professor na Universidade de Yale que recebeu o Prémio de Ciéncias Econémicas
em 1981. Tobin tornou-se conhecido por, em 1972 ter sugerido a criagcdo de um imposto sobre as transacdes
financeiras internacionais como forma de reduzir a especulagdo nos mercados financeiros. Tobin propunha
que as receitas desse imposto fossem utilizadas para financiar as NagBGes Unidas ou para ajudar o
desenvolvimento dos paises do terceiro mundo. Este imposto ficou conhecido como Taxa Tobin”.
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financiamento do comércio ou investimento produtivo externo. Todas as demais
movimentacdes seriam proibidas, o que se convencionou chamar de repressao
financeira. Dessa forma, os Estados podiam controlar e orientar as atividades dos
setores financeiros, de modo a condiciona-las ao desenvolvimento econdmico.
(CERQUEIRA,2007, p.206).

Registre-se, ainda, que o arranjo institucional do periodo, durante os
primeiros anos de vigéncia do acordo, foi marcado por intensa intervencédo dos
Estados em suas economias e em seus sistemas financeiros, realizadas por meio de
instrumentos juridicos, tendo por objetivo a concretizagdo de finalidades
determinadas pela politica econbmica do Estado, tais como a defesa do pleno
emprego e o crescimento. Infere-se essas circunstancias narradas, do relato de
Eichengreen (2002, p. 133):

Havia limites as taxas de juros. Foram impostas restricdes aos tipos
de ativos nos quais 0s bancos podiam investir. Os governos
regulavam os mercados financeiros para canalizar o crédito para
setores estratégicos. A necessidade de conseguir licencas de
importacdo complicava os esforcos para canalizar transacfes de
capital através das contas correntes. Os controles foram capazes de
conter a enxurrada porque nao era apenas um sO obstaculo na
corredeira. Ao contrario, os controles eram parte de uma série de
comportas e barragens com a ajuda das quais as aguas turbulentas
foram tomadas.

Portanto, essa redescoberta da necessidade de atuacdo de um
Estado regulador e intervencionista perante a economia mundial, baseia-se em duas
variaveis: a) um modelo de Estado forte, desenvolvimentista e regulador atualmente
existente no leste asiatico, em paises como Cingapura, Tailandia e Malasia, que se
utilizam de politicas publicas para fortalecer a capacidade produtiva, investindo no
conhecimento cientifico e inovacdo tecnoldgica na busca do desenvolvimento do
pais. Desafiando em grande medida os modelos de Estado intervencionista
tradicionalmente concebidos, os Estado lancam méao de reformulados instrumentos
de intervengdo na economia, como o0 controle concorrencial de mercados, apoio
irrestrito a iniciativa privada, com politicas de carater alfandegario, tributario, cambial,
programas de fomento, credito subsidiado e incentivos fiscais, parcerias publico-
privadas, joint ventures, taxas de juros preferenciais, todos amparados dentro de um
largo aparato burocratico de regulacdo e planejamento econdmico Estatal. Ademais,
€ observada a cada vez mais comum participacao acionaria do Estado no capital de
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grandes conglomerados privados (FARIA, 2011, p.47); b) surge, principalmente no
contexto poés crise de 2007-2008, como resposta ao “fundamentalismo globalizante”,
e é baseado no entendimento de que, com a falha na capacidade de autorregulacao
dos mercados financeiros, somente a intervencdo reguladora do Estado teria a
capacidade atender as demandas de equilibrio financeiro, emprego, servigos
essenciais e fortalecimento dos sistema de protecdo social (atingidos gravemente
pela crise).

Nesse sentido, o Estado forte tratado presente cenario hipotético
(ressalta-se que a palavra forte ndo implica em Estado autoritario), seria um Estado
de Direito de inspiracdo Keynesiana, vinculado a uma Constituicdo, com a
capacidade de fazer cumprir a lei, adotar barreiras alfandegarias, implementar
politicas fiscais monetarias expansionistas, reconstruir poupanca publica, arbitrar a
concorréncia, realizar a execucdo de politicas industriais, subsidiar determinados
setores produtivos e efetivar a intervencdo no fluxo de capitais especulativos.
Ademais, seriam buscados novos modos de articular investimentos publicos e
privados, além de uma atuacao mais direta do Poder Publico na producao de bens e
servigos, assim como “novos desenhos normativos que exprimam no imperativo, sob
a forma de comandos obrigatorios provenientes de uma autoridade central”. (FARIA,
2011, p.48) Sendo assim, na hipétese, a regulamentacdo bancéria retornaria
diretamente ao ambito nacional do Estado seria articulada exclusivamente por meio
de tratados internacionais e Organizac¢des internacionais em que o Estado participa.

Em sentido diametralmente oposto, encontra-se o terceiro cenario,
gue ja teve seu contexto de surgimento e marcos tedricos devidamente explorados
no capitulo anterior. As proposi¢des ali abordadas séo radicalizadas para propor que
0S mecanismos de autorregulacdo pelos mercados e governanca privada se
substituiriam a qualquer intervencdo do Estado. Assim, propde-se um cenario de
governanca mundial sem o Estado, dentro de wuma “dindmica juridica
sistematicamente autbnoma”, que é consolidada a parte de qualquer participacdo
aos poderes publicos, e adota “formas regulatorias estranhas as tradicionais formas
de intervencéo estatal do direito positivo”. (FARIA, 2011, p.50).

O cenario é formulado partindo-se das premissas de que nunca
havera um local capaz de centralizar as discussdes politicas globais, de que a justica
social pode ser obtida em qualquer intervencéo estatal, sendo um resultado natural

do livre jogo de mercado, sendo este um mecanismo que deteria a capacidade de
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conciliar eficacia produtiva e liberdade de iniciativa e corrigir seus inconvenientes ou
externalidades. Além disso, no plano mundial, a diferenciacdo territorial foi
substituida por uma diferenciacédo funcional, o que fez com que a realidade juridica
seria formada por regimes privados ou hibridos, que preenchem os vacuos
normativos deixados pelos Estados nacionais (BLACK, 2010), intencionalmente ou
nao. (FARIA, 2011, p.51).

Por outro lado, o quarto modelo apresenta-se como uma excecao,
ou uma variavel importante, dentro dos trés modelos até aqui expostos (RODRIK,
2012). Trata-se do cenario de aprofundamento institucional por meio de blocos de
integracdo comercial e também dos processos de regionalizacdo, expandindo-se
experiéncias de “multissoberania”, partindo-se de uma divisado horizontal e vertical de
competéncias legislativas, de delegacao voluntaria e por meio de alteracées nas
Constituicdbes de Estados Democraticos no sentido de delegar aspectos da
soberania, participando como membro de uma organizacdo supra nacional. O
paradigma, obviamente, é o da Unido Européia.

No periodo de quatro décadas, a Unido Européia evoluiu
exitosamente de trés “comunidades” setoriais — a do carvdo e aco, a de energia
nuclear e a econbmica — para um espaco Unico, com moeda propria, livre
circulacdo de mercadorias, servicos, capitais e pessoas e politicas agricola,
comercial, concorrencial e de transportes comuns. A medida que o processo de
unificacdo avancou, com a transferéncia da esfera intergovernamental para o
esquema comunitario de diversos aspectos das politicas de imigracdo, de
cooperacao judiciaria e de atuacao policial e a criacdo de um Conselho de Ministros,
um Comité Executivo e um Parlamento, seus principios orientadores passaram a ser
concretizados por meio de regulamentos, diretivas e pareceres. Saliente-se, assim, o

seguinte trecho:

No limite, esse modelo se caracteriza por uma tensédo entre uma confederacéo de
Estados relativamente centralizada (uma unido de Estados soberanos) e uma
federagdo relativamente descentralizada (uma comunidade de Estados
interdependentes de carater unitario e relacional). E uma construcdo juridica,
politca e administrativa que tenta conjugar diferenciagcdo e integragao,
reduzindo as assimetrias de poder proporcional, mas ndo em uma equiparagéo do
poder institucional, como ocorre na Unido Europeia). Nesse modelo, os paises-
membros delegam poderes e competéncias “para cima’, ou seja, para um
comité supranacional ou, entdo, para um “6rgdo federal”, e “para baixo”, onde as
tarefas sdo entregues a escalfes inferiores, a poderes locais e a entidades surgidas
do préprio processo de descentralizacéo politico-administrativa. (FARIA, 2011, p.) 0

0 Conforme ressalta FARIA (2011): “A grande dificuldade deste cenério estd na crescente deterioracdo da
situacdo econdmica de alguns paises europeus, em face de outros. O problema é saber o nivel de tenséo
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A Comissao Européia (de carater executivo da Unido Européia), em
resposta as consequéncias da crise econbmica internacional atualmente vivida em
seu territério, vem adotando conjuntamente com as a¢des do G20 e do FSB, em
conjunto com os demais 6rgaos do bloco, uma série de medidas quanto a regulacao
do setor bancario e de produtos financeiros néo oficialmente organizados,
institucionalizados e regulados e 0s negadcios juridicos existentes em seu ambito, em
especial quanto ao sistema bancario paralelo.

Finalmente, em um carater eminentemente conciliatério das
propostas anteriormente apresentadas, estabelece o quinto cenario que a mudanca
consistiria na expansao dos sistemas privados de governanca da atividade
econdmica sem colidir com o direito positivado pelo Estado. Trata-se da expansao
de regimes normativos operando em diferentes demarcagdes espaciais e funcionais,
inexistindo hierarquia ou dominio de um sobre outro, e sem incompatibilidade com a
ordem juridica Estatal. Seria articula sob a forma de redes (networks) compostas por
sistemas publicos e privados de governancga, em cujo ambito o Estado possuiria um
papel importante, mas ndo mais exclusivo e dominante, mesmo dentro de seu
territorio. (FARIA, 2011, p.56)

Com foco principal na primazia da eficiéncia gerencial dos agentes
econdémicos, e para atender as exigéncias de sistemas sociais e econémicos cada
vez mais complexos, o modelo de direito torna funcional vinculos e imbricagdes
entre os mercados de trabalho, bens e créditos em multiplos niveis, dos localizados
aos supranacionais. Valendo-se de mecanismos de governanga corporativa
transnacional de carater policéntrico e interacdes com base em sistemas de softlaw
(BLACK, 2010), o modelo afasta-se do carater tradicional do direito positivo

produzido no Estado:

[...] aqui o foco se desloca da unidade para a diferenca; da nogao de hierarquia para
a de rede; da ideia de governo para a de governanca; de organizacdes e estruturas
para regras funcionais e comportamentos; de mecanismos juridicos rigidos para
processos normativos e interdependentes; da linearidade logico-formal para
sobreposicdes e complementaridades; da titularidade legislativa dos parlamentos
para os intersticios de corpos sociais e entidades e associa¢des ndo politicas [...].
(FARIA, 2011, p.56-57)

institucional e politica que a Unido Européia podera suportar caso os mais duramente atingidos e vulneraveis
a depressdo, como Grécia, Irlanda, Espanha e Italia se deixem levar pela idéia de abandonar a moeda
Gnica. Em tese, isso lhes permitiria restabelecer a soberania monetaria e, com isso, depreciar sua moeda,
ajudando as exportacGes e a retomada do crescimento. Por mais que a essa estratégia seja arriscada,
podendo resultar em fuga de capitais e desvalorizagdo excessiva da nova moeda nacional, ela foi discutida no
Férum Econémico Mundial, realizado em Davos, em janeiro de 2009”.
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Neste sentido, diferentes fontes proporcionam a convivéncia de
distintas formas de regulacdo funcionando independentemente, tendo por base o
principio da subsidiariedade, implicaria na adoc¢do de fontes: supranacionais
(mediante delegacdo de competéncias legais dos Estados); fontes privadas
(envolvendo pratica e procedimentos regulatorios desenvolvidos por entidades
empresariais); fontes técnicas (baseadas na expertise cientifica e conhecimento
especializado) e fontes comunitéarias (baseadas na capacidade de mobilizacdo da
sociedade por intermédio de ONGs e movimentos sociais). (FARIA, 2011, p.57-58).

Assim, conclui-se que 0s cinco cenarios tracados buscam lancar
luzes sobre qual seria o possivel caminho na regulacdo da economia internacional
globalizada no futuro.** Ressalta-se que 0 exame dessas cinco possiveis
conjunturas serve como ponto de partida para a analise que € proposta no presente
trabalho, muito mais especifica e modesta, direcionando-se a responder se dentro
da proposta de reforma do um dos setores vetoriais da economia mundial, que € o

sistema bancario transnacional, ainda haveria um papel para a instituicdo do Estado.

3.2 O EsTADO CONTEMPORANEO COMO REFERENCIA PARA SUPERVISAO E REGULACAO

DA ATIVIDADE BANCARIA TRANSNACIONAL

Destaca-se que dentre todos os aspectos que podem delimitados
para estudar no tema da relacdo entre o Estado e a regulacdo financeira dos
mercados globalizados atualmente em reformulacdo, a presente monografia
escolheu relacdes especificas do mercado bancario transnacional: as atividades
bancérias transnacionais, que tem seus marcos juridicos para a supervisdo e
regulacdo delimitadas nos Acordos de Basiléia.

Inicia-se, neste momento, a constru¢cdo de uma possivel resposta,
no sentido de como o Estado contemporaneo pode servir como referéncia para a
regulacdo e a supervisdo da atividade bancaria transnacional, contrapondo-se com a
leitura que indicava o declinio total de seus poderes regulatorios sobre as relacdes
financeiras e bancarias internacionais.

Portanto, cabe estudar o questionamento no sentido de ainda ser
possivel, dentro das propostas de reforma do arcabouc¢o normativo que regulara os

* Ressalta-se que apds tragar 0s cinco cenérios, o autor cogita que as atuais transformacdes se direcionardo a um
ponto entre o quarto e o quinto cenario.
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mercados financeiros internacionais — e dentro deste o mercado bancério
transnacional -, cogitar-se a auséncia do Estado como centro de produgcdo normativa
e interventor neste particular dominio econémico extremante complexo,

descentralizado e policéntrico.

3.2.1 As Relacdes de Interdependéncia Entre o Estado Democrético

Contemporaneo e os Mercados Financeiros

Registre-se que, diante a atual conjuntura das relacdes econdémicas
transnacionais, e de todos os elementos abordados no capitulo em que se procurou
desenhar os cenérios do futuro dessas relacbes com o Estado Democrético de
Direito, revela-se impossivel se conceber a relacdo entre Estado e os mercados
financeiros como uma relagdo antinébmica, em que a escolha que se direcione a um
desses elementos necessariamente implicaria na exclusdo do outro. Nao se cogita,
dentro de um futuro préximo e de médio prazo, se estar diante da possibilidade da
criacdo de uma espécie de Estado Mundial que consolidaria a economia global
dentro de sua estrutura, assim como nao € possivel se pensar na construcao de uma
economia transnacional que passaria a margem de qualquer participacdo Estatal,
excluindo de suas estruturas todos os processos politicos, decisérios e de producao
de normas juridicas.

Nesse sentido, conclui-se que a idéia de que seria admissivel a
construcdo de um Estado Mundial que suprimiria a atual economia de mercado
mundializada é tdo utépica quanto a idéia de que é possivel a exclusdo total da
instituicdo do Estado, ou na sua falta, de entes que os substituam na representacao
dos interesses de milhdes que ainda se organizam sob forma juridica e social do
Estado, principalmente no exercicio de seus poderes de regulacao, supervisdo e de
um modo geral, na producdo normativa sobre os mercados.

O paradigma que se propde consiste em perceber que, de um lado,
com o declinio dos principais regimes Comunistas onde ainda se havia a
centralizacdo das atividades econémicas no ambito do Estado, a quase a totalidade
dos modelos de Estado Contemporaneo se inserem na economia internacional
arranjada no modo de producdo do capitalismo financeiro “desorganizado” e pos-
fordista. Ha uma dependéncia, portanto, da livre iniciativa organizada que se

institucionaliza nos mercados para sua propria existéncia como Estado dentro desse
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capitalismo. Por outro lado, os mercados nacionais e internacionalizados também
dependem, para sua existéncia, da estrutura de organizacdo proporcionada
exclusivamente pelos Estados. (RODRIK, 2011; MARCOS FARO, 2006).

Assim, as relacdes estruturais entre Estado e o0s mercados
financeiros consistem na primeira razao a ser trazida para justificar a inclusdo do
Estado no ambito regulatério das atividades bancérias transnacionais. Na verdade,
essa relacdo é muito estudada por teéricos do @mbito da Economia, ao dizer que 0s
mercados amplamente globalizados, como € caso das atividades bancérias
transnacionais, dependem, para existirem, de instituicbes juridicas eminentemente

vinculadas ao Estado nacional. RODRIK (2011, p.9-10) assevera que:

Essa dicotomia entre mercados e estados — entre comércio (troca) e
a norma (regra) é falsa e esconde mais do que releva. Trocas do
comércio, e em especial trocas de longa distancia, ndo existem sem
regras impostas de algum lugar.” “Mercados necessariamente
exigem instituicbes ndo-mercado para funcionarem”. [...] Transporte,
logistica, comunicagdo, confianca, lei e ordem, e o “contrat
enforcement”.

E certo que o nivel de integrac&o hipercomplexa que se vislumbra no
atual estagio dos sistemas econdmicos internacionais, faz como que Estado nado
possa prescindir de elementos que os mercados transnacionalizados lhe trazem,
como vantagens comparativas do comércio internacional, nos mercados crédito e
capitais, e outras circunstancias que ha séculos Adam Smith incontestavelmente ja
havia demonstrado. De igual modo, os mercados transnacionalizados ainda
dependem da infraestrutura e de todo o aparato juridico-burocratico que é
proporcionado pelos Estados nacionais, dependendo de sua infraestrutura de
transportes, energia, telecomunicacdes, de sua politica externa, politica econémica
na organizacdo das economias domésticas, nos seus mecanismos de manutencao

da ordem. Destaca-se, neste ponto, que a atividade bancaria prescinde de uma:

[...] Uma infra-estrutura publica bem desenvolvida precisa incluir os
seguintes elementos que, se nao forem adequadamente fornecidos,
podem contribuir para o enfraquecimento dos sistemas financeiros e
dos mercados, ou frustrar a sua melhoria: um sistema de leis
comerciais, incluindo leis sobre empresas, faléncia, contratos,
protecdo ao consumidor e propriedade privada, que seja
consistentemente reforcada e forneca um mecanismo justo para a
resolucéo de disputas; principios e regras contabeis amplos e bem
definidos, que angariem grande aceitagdo internacional; um sistema
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de auditoria independente para empresas de grande porte, para
assegurar que o0s usuarios dos relatérios financeiros, incluindo
bancos, tenham garantia independente de que a contabilidade
fornece uma visdo verdadeira e justa da posicdo financeira da
empresa e é preparada de acordo com principios de contabilidade
estabelecidos, podendo os auditores ser responsabilizados pelo seu
trabalho; um sistema judiciério eficiente e independente, e profisses
bem regulamentadas de contabilidade, auditoria e direito; regras bem
definidas e supervisdo adequada para outros mercados financeiros, e
se apropriado, para seus participantes; e um sistema de pagamentos
e compensacles seguro e eficiente, em que o risco de contraparte
seja controlado, para a liquidacdo de transacdes financeiras.
(BACEN, 2006,p.10)

No intuito de dar uma roupagem juridica a problematica, destaca-se
que nos Estados Democraticos contemporaneos, tanto a livre iniciativa quanto a
titularidade da politica econbmica pelo Estado (esséncia a sua soberania e
autodeterminacdo dos povos) estdo protegidas como normas fundamentais nas
Constituicdes dos Estados. A situacdo, obviamente, ndo é diferente em nivel
internacional, ja que diversas normas da ONU — Organizacao das Nacbes Unidas
protegem a independéncia e autonomia econdmica dos Estados, assegurando seu
direito ao desenvolvimento, e garantem, de uma forma geral, que nenhuma nacao
tenha seu poder sobre a economia nacional e insercao na economia internacional

(politica econémica), totalmente suprimido:

Artigo 1°

8 1. Todos os povos tém o direito a autodeterminacdo. Em virtude
desse direito, determinam livremente seu estatuto politico e
asseguram livremente seu desenvolvimento econdmico, social e
cultural.

§2. Para a consecugdo de seus objetivos, todos os povos podem
dispor livremente de suas riquezas e de seus recursos naturais, sem
prejuizo das obrigacdes decorrentes da cooperacdo econdmica
internacional, baseada no principio do proveito matuo e do Direito
Internacional. Em caso algum podera um povo ser privado de seus
proprios meios de subsisténcia.

83. Os Estados Membros no presente Pacto, inclusive aqueles que
tenham a responsabilidade de administrar territérios ndo autbnomos
e territérios sob tutela, deverdo promover o exercicio do direito a
autodeterminacéo e respeitar esse direito, em conformidade com as
disposicdes da Carta das Nacdes Unidas. (NACOES UNIDAS, 1996)

Neste vértice, registre-se que a impossibilidade de supresséo total
da politica econdmica promovida pelo Estado, ndo permite, juridicamente e

politicamente, que exista em algum dos setores da economia internacional (a qual a
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economia de um Estado estd necessariamente interligada) um modelo de
autorregulacdo absoluta. Sob uma perspectiva dialética, sem que haja uma
necesséria interacdo (ainda que minima) com o ente Estatal (ou com instituicdo
internacional com poderes por ele juridicamente delegados substitui-lo em tal
finalidade*?), o elemento mercado ndo esta apto a ser visto como legitimo para as
regras de Direito Internacional, jA que afrontaria diversas normas juridicas que
protegem a autodeterminacdo e independéncia dos Estados sobre suas economias.
Sobre essa hipétese, registre-se diversos exemplos, como o da recepcao de
recursos provenientes de sonegacado fiscal em paraisos fiscais, que recebem
dinheiro em seus mercados financeiros amplamente desregulados e como poder de
criagdo de suas proprias normas, sem intervengdes dos Estados onde se encontram
localizados.

Entretanto, faz-se a ressalva de que essa construcdo teorica
generalizante busca apenas congregar uma idéia geral da interacdo entre o Estado
Contemporaneo e a Economia Internacional, sem se olvidar que os mercados
internacionais como o0 mercado bancario internacional sdo amplamente
multifacetados, e cada area da economia apresenta uma peculiaridade (que por
motivos oObvios ndo foram integralmente abordada na formulacdo proposta nesta
monografia). Ainda assim, ndo se vislumbra prejuizo para premissa geral aqui fixada:
Estados Democraticos contemporaneos e os mercados que compde a economia
internacional ndo sdo mutuamente excludentes, e sim complementares, de modo
que seria antijuridico se excluir o Estado e sua politica e econémica da participacao,
de um modo geral, de todos os setores da economia internacional de que dependa
ou mantenha uma relacdo de conexdo sua economia nacional, do mesmo modo que
€ inconcebivel, na atualidade, se extinguir as relacdes econémicas internacionais e
centraliza-las no ambito dos Estados.

Aproximando-se do especifico mercado que é objeto da presente
monografia, a partir da abordagem acima formulada, demonstra-se que a
participacdo do Estado no arcabouco regulatorio das atividades bancarias
transnacionais seria inicialmente justificavel pelo fato de que as relacbes bancarias

transnacionais influem diretamente a politica econémica do Estado. Ademais, as

2 Faz-se a presente observacdo com a ressalva de que ela sera posteriormente aprofundada. Nesse sentido,
pode-se citar que organismos como a OMC - Organizacdo Mundial do Comércio, na teoria, podem
representar essa delegacdo de poderes para o nivel internacional, substituindo os poderes que eram
originalmente dos Estados, desde que la estejam devidamente representados.
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consequencias de um fracasso na atividade de regulacdo do setor implicam
diretamente na economia nacional e politica econbémica, pela qual o Estado é
responsavel. Sobre essa assertiva, destaca-se a seguinte afirmacdo do Comité da
Basiléia:

61. O sistema bancario global entrou na crise com capital que era de
gualidade insuficiente. Bancos tiveram que reconstruir seu capital no
meio da crise, em um ponto em que isso era mais dificil de se
realizar. O resultado foi a necessidade de suporte governamental
massivo para o setor bancédrio em diversos paises e o
aprofundamento da depressao econbmica. (BASEL, 2010)

Com efeito, saliente-se que a incorreta gestdo dos riscos inerentes a
atividade bancaria, que ndo garanta a estabilidade das instituicbes bancarias que
operam internacionalmente, afetam ndo somente a esfera juridica dessas
instituicbes e dos diretamente envolvidos naquele negocios, como seus so6cCios,
acionistas, consumidores e investidores que se utilizam dos servigos prestados
pela instituicdo financeira.

Deste modo, os Estados sao afetados das mais diversas formas por
assimetrias e desequilibrios da atividade que € objeto de regulagéo: a) dependem do
crédito para financiar suas atividades, lancando titulos em mercados financeiros que
muitas vezes sao adquiridos, comercializados, ou intermediados pelos mesmos
bancos de investimentos que operam internacionalmente; b) a intermediacao
bancéaria das tem funcdo de moeda para o comércio internacional e para o proprio
sistema financeiro nacional (GERMER, 1999)."® Ressalta-se que esse &, como
demonstrando anteriormente, o principal motivo da existéncia da regulacéo do Setor.

Diversos motivos, no sentido desse interesse publico e coletivo na
regulacdo da atividade também sdo elencados para justificar a intervencdo pelo
entendimento regulatério classico, como esclarece MONCADA (2003, p. 306):

* Destaca-se, 0 seguinte trecho da obra do autor “Embora seja muito comum a defesa da autorregulacio da
atividade bancaria), certo é que a assuncdo excessiva de riscos por parte da instituigdo bancéaria é custeada
pela sociedade de duas maneiras principais: com os empréstimos do banco central (quando utilizados recursos
publicos) e com os abalos na economia de correntes de crises bancarias, que afetam a esfera de direitos
patrimoniais de todos os cidaddos. Custos esses que podem ser muito altos, até porque as autoridades
monetarias intervém em grandes bancos, cuja faléncia pode ser extremamente prejudicial para a economia
nacional e, que, muitas vezes, atuam com confianga excessiva no mercado em razdo de sua magnitude (too
big to fail). Essa fun¢do, juntamente com a do monopélio na emissdo de moeda, foram cruciais para a
consolidacdo do sistema financeiro nacional e internacional em torno da figura de um banco central.”
(GERMER, 1999)
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A intervencdo estatal visard pois evitar aumentos explosivos da
guantidade de moeda em circulacdo, induzida pelo fenbmeno da
moeda bancaria ou escritural criada através de simples operacdes
bancérias, assim pondo termo a uma inflagcdo incontrolavel e orientar
a distribuicao do crédito entre particulares, as empresas e 0s proprios
poderes publicos no sentido de que as quantidade a distribuir, o juro
e 0s prazos sejam os mais conformes ao interesse geral.

Deste modo, a justificativa da presenca do Estado seria inicialmente
extraida dessa premissa: o Estado compartilha com os bancos internacionalmente
ativos intrinsecos e imbricados interesses econdmicos no sucesso, gerenciamento
dos riscos e estabilidade do setor, que tem implicacbes diretas na sua politica
econbmica e na sua independéncia e autodeterminacdo como sujeito de Direito
Internacional em nivel transnacional, e Estado que deve atender as normas de sua
Constitui¢ao.

E também nesse sentido que se direciona um dos grandes
argumentos dos que defendiam o aumento da escala na intervencdo do Estado no
periodo poés-crise: o fato de que a responsabilidade por garantir a solvibilidade de
uma instituicdo financeira, cujos mecanismos de gestéo do risco e liquidez nao foram
suficientes para evitar o seu colapso (default). Trata-se denominado moral hazard,
gue consiste na idéia de que a instituicdo bancéria sujeita a regulacado, a partir do
momento que lhe é conferida a seguranca de um banco central como emprestador
de dltima instancia, passa assumir cada vez mais riscos e se envolver em operacdes
cada vez menos claras, sempre certa de que havera a futura atuacao da instituicao
supervisora para resgata-la, uma vez que instituicées sistematicamente importantes,
ou como vulgarmente vem se falando, grandes demais para quebrar (too big to fail),
quase sempre sao objeto de intervenc¢des milionarias com recursos pertencentes ao
Estado para resgatar instituicbes financeiras insolventes, através de aquisi¢oes,
empréstimos, aportes financeiros e aquisicdes de ativos “podres” da instituicao.

Os desdobramentos desse denominado “perigo moral”, é objeto de
estudo sob as mais amplas respectivas (psicoldgica, financeira, juridica, filosofica),
mas tem especial interesse para o presente trabalho em razdo de que quem quase
sempre exerce essa funcédo de emprestador de Ultima instancia € o Estado, por meio
de suas instituicbes (Banco Centrais e sua agéncias reguladoras). Vale ressaltar,
entretanto, que esse argumento néo €, por si sé, suficiente para justificar a atuacao

dos poderes de regulacdo e supervisdo do Estado sobre setor bancério, jA que
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existe uma intrinseca relacdo de financiamento e crédito reciproco entre a divida
publica estatal, os meios de financiamento do Estado e os mercados financeiros, ao
gual o setor bancério esta diretamente vinculado.

Convenciona-se chamar tal fendbmeno de Revolugdo Financeira,
iniciada na Inglaterra no século XVIIl, e que impulsionou a primeira experiéncia de se
estruturar financas publicas associando crédito privado a administracdo da divida
Estatal. A criagdo do mercado de titulos da Coroa Inglesa foi o primeiro marco deste
fenbmeno, pois a rentabilidade de toda propriedade comecou a ser comparada a
taxa de juros do Banco da Inglaterra, tendo em vista possibilidade de investimentos

em titulos da divida da Coroa:

A partir dai, a rentabilidade de toda propriedade passou a estar
comparada a taxa de juros do Banco da Inglaterra, diante da
possibilidade de investimento em titulos da divida da Coroa. Isto
criou um mecanismo poderoso, capaz de ligar — néo
discursivamente, mas monetariamente — a administracao do crédito
privado a decisbes coercitivas do Estado em outros campos,
especialmente no da tributacdo, mas abrangendo, também, ao longo
do tempo, as atividades do setor publico e as medidas referentes a
licenciamentos, vedacdes e a inclusdo de clausulas de interesse
publico em contratos privados. E este mecanismo acabou se
articulando com a gestéo privada da moeda no ambito internacional,
sob o arranjo informal do Padrdo Ouro Internacional. (CASTRO,
2005)

Em que pese a existéncia dessas intrinsecas relacdes financeiras
entre a divida Estatal, as politicas econémicas do Estado e a atividade bancaria
(sendo, de um modo geral, uma obviedade que o Estado gaste recursos publicos
para salvaguardar o sistema bancario que o financia e mantém seus mercados
internos funcionado, ainda que seja uma atitude vista por muitos como imoral),
saliente-se que a importancia da discussdo sobre o risco moral na regulacdo de
instituicbes  financeiras é amplificado no caso das atividades bancérias
transnacionais. Isto porque o problema se torna muito mais complexo, na medida em
gue ha um buraco regulatério pela auséncia do estabelecimento de quem exercera o
papel de emprestador de ultima instancia no caso crise de liquidez desse tipo de
operacg0Oes, realizada por bancos internacionalmente ativos. Ressalta-se que ndo ha
uma instituicdo que exerca esse especifico papel em nivel internacional.

Nesse ponto, as regras dos arts.780-783 do Il Acordo de Basiléia

ajudam em uma medida muito limitada, jA que as caracteristicas do modelo de
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regulacdo e supervisao da atividade dos bancos internacionalmente ativos, ou seja,
a disciplina de autorregulacdo pelo mercado, bilateralidade nas relacbes de
cooperacdo e principalmente, auséncia de definicdo dos papéis especiais de
regulacéo e supervisdo das autoridades reguladoras dos Estados, fizeram com que
a funcionalidade e eficiéncia dessas regras na gestdo dos riscos de nos demais
objetivos da atividade regulatoria ndo fossem atingidos.

Assim, as dificuldades na regulagédo e supervisdo da atividade
bancéria transnacional, acabam por néo efetivamente superada no modelo proposto.
Ao abordar os Bancos transnacionais que séo “grandes demais para quebrar”, em
sua reportagem especial para revista “The Economist”, ROSENTHAL (2011) afirma
gue um dos grandes desafios para a regulagdo destas instituicdes com o objetivo de
reduzir o risco sistémico, é dispor de meios para identificar suas interconexdes e que
esses grandes bancos internacionais sdo ainda mais dificeis de liquidar,
principalmente porque os sistemas legais e as leis de faléncia ndo acompanharam a
globalizacdo das financas, dispondo referidas instituicbes de tecnologia para
movimentar o dinheiro ao redor do mundo em um instante, e os credores podem
sacar seu dinheiro em um piscar de olhos. Essas dificuldades crescem ante a
auséncia de definicdo dos instrumentos de supervisdo e de determinados papéis
regulatérios para a atividade bancaria no Il Acordo de Basiléia, quando se trata do
ambito transnacional.

Nesse sentido, também destaca Krugman (2007, p.482) as
dificuldades de exercer a regulacdo e supervisdo sobre o setor: a auséncia de
seguros de depdésitos na atividade bancéria transnacional; a ndo definicdo de qual
Banco Central deve exercer a funcdo de emprestador de ultima instancia no caso de
um banco que opera simultaneamente em diversas jurisdicdes; e principalmente no
exercicio da fiscalizacdo (supervisdo) em nivel internacional, pois as autoridades
nacionais vinculadas ao Estado dispdem de instrumentos para monitorar 0s
balancetes domésticos, sendo-lhe extremamente dificultoso fiscalizar as operacdes
de ativos financeiros complexos, em diversas moedas, que 0s bancos internacionais
que estdo operando em seu territério estdo realizando.

De acordo com o sistema das regras propostas pelo Il Acordo de
Basiléia, essa atividade seria supervisionada, de um modo geral, pela disciplina de
mercado instituida pelo pilar 3 do Acordo, somada a atuacdo local dos Estados

nacionais e suas agencias reguladoras. E compreensivel, em raz&o do contexto em
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que as normas do Segundo Acordo de Basiléia sobre a supervisdo global
consolidada foram elaboradas, que a definicdo de papéis para os Estados em nivel
transnacional fossem deixadas de fora, ou ndo abordada de forma especifica. Isso,
vale dizer, se deu em razédo da leitura feita no titulo anterior (impacto da globalizacéo
financeira sobre os poderes de intervencdo do Estado, deslocando os poderes de
estabelecer as regras e supervisionar para instancias onde nado tem participacao
direta).

Portanto, dentro da conjuntura atual, a aceitacdo dessa retirada do
poder decisério do Estado sobre a atividade bancaria transnacional passa a ser
revisada. Cresce a importancia de se analisar o papel que os Estados terdo na
definicdo deste arcabougo normativo destinado ao setor dentro das atividades
bancérias transnacionais. De efeito, ao passo que ndo se questiona a importancia
das regras dos arts.780-783 do Acordo de Basiléia, de modo que as atividades
bancarias transnacionais devem continuar ser objeto de atencdo especial por meio
da tentativa da construgcdo de uma “supervisdo global consolidada”, impfe-se a
andlise do papel da instituicdo do Estado Contemporaneo no modelo proposto, ja
gue no atual modelo vigente, apesar da auséncia de previsédo da participacao efetiva
do Estado nos arts.780-783, esse objetivo de “supervisdo global consolidada’

somente € atingivel mediante a participacdo do Estado Contemporaneo.

3.2.2 Democracia, Legitimidade Democrética e a Interdependéncia Financeira Entre

Mercados Financeiros e os Direitos Constitucionais Econdmicos e Sociais

Em outro vértice, apresenta-se como justificativa de cunho muito
mais complexo, amplo e polémico, o exame a legitimidade democratica de decisdes
tomadas no ambito regulatorio do setor financeiro e bancario internacional sem a
presenca do Estado, ja que as instancias decisorias nem sempre garantem um
mecanismo de reproducao do processo decisorio democratico e dos mecanismos de
participacdo popular em nivel internacional. Populacdo essa, que sofre impacto
direto das atividades praticadas por bancos internacionalmente ativos.

Ressalta-se, portanto, que as consequUéncia da atividade bancaria
transnacional vao além da politica econémica de um Estado Democratico de Direito,
criando neste ponto um embate claro entre politica e economia, entre a reduzida

capacidade do Estado de participar da regulacdo do mercado bancario transnacional
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e a pressao dos “capitais financeiros” e dos “mercados transnacionalizados” para a
efetivacdo de regras proprias que passam ao largo dos processos decisérios
amparados na soberania popular. Esse embate estd bem descrito na passagem a
seqguir:

Democracia e capitalismo sempre guardaram uma forte, permanente
e indissoltvel relacdo de tensdo. Por um lado, o capitalismo € uma
forca de acumulagdo que n&o suporta limites. E uma mecanica cuja
forca motriz é a continuagdo de uma acumulagédo sem fim. Por isso, a
acumulacéo capitalista tem de ser mantida tdo desimpedida quanto
possivel de restricbes legais e constrangimentos fiscais
determinadas por critérios de ordem politica e ideoldgica. Por outro
lado, como responde a anseios e interesses definidos com base no
sufragio universal e na regra da maioria, a democracia representativa
possibilita a imposicdo de limites a l6gica capitalista e ao jogo
financeiro, com o0 objetivo de assegurar algum equilibrio entre
enriguecimento privado e justica distributiva. [...] Com isso,
justamente num momento em que os valores democraticos alcangam
um prestigio inédito na historia, as condi¢cdes de sua efetivacao
paradoxalmente parecem se esvair. (FARIA, 2011. p.37,38)

Torna-se claramente observavel que o0s processos de
desregulamentacdo e autorregulacéo financeira de forma exclusiva pelos agentes do
mercado, passam a representar também um “déficit de legitimidade”, no que existe

atualmente de regulacao financeira internacional:

O déficit de legitimidade existente no atual cenario de regulacéo
financeira internacional pela composicdo das entidades € um fator
gue aumenta este problema, pois mesmo que as normas
supranacionais sejam elaboradas e aplicadas eficientemente neste
ambito, quando os problemas a serem enfrentados a adentrarem as
fronteiras dos Estados nacionais esta aplicabilidade pode restar
comprometida. Vale lembrar que o0 escopo de regulagédo
transnacional deve ser manter o equilibrio financeiro do mercado de
derivativos, reduzindo as suas falhas e com o devido cuidado de n&o
causar prejuizos ainda maiores através de falhas de regulagdo. Uma
ordem regulatéria composta por um corpo institucional legitimo esta
muito mais apta a aplicar normas a um mercado que muitas vezes
ndo tem fronteiras definidas. (NASSAR, DIAS p. 2357).

No pensamento de Ferrajoli (2005, p. 110), destaca-se que até
recentemente 0s mecanismos de constru¢do do consenso vigentes nas democracias
ocidentais funcionavam como fatores de “inclusdo”, “afirmagéo da igualdade” e
“expansdo dos direitos”. Porém, tais consensos passam a dar lugar cada vez mais a
decisbes tomadas por executivos ou instituicbes sem lastro democratico (DE

PAULA, CENCI, 2011). Em razdo desse processo, rompe-se 0 nhexo classico
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existente na democracia entre “democracia/povo e poder decisorio/Estado de
direito”, tradicionalmente mediado pela politica desenvolvida no ambito da instituicdo
Estatal. O caminho para o enfrentamento desse déficit de legitimidade passa, no
entender de Ferrajoli (2005, p. 116), pela rediscussédo do papel do Estado, mas,
também, da ordem internacional. O principal problema reside na auséncia de uma
“esfera publica internacional” que permita enfrentar os velhos e novos problemas
contemporaneos: “paz, seguranca e direitos fundamentais”.

Entretanto, ndo se pode olvidar que as formas de autorregulacdo do
mercados financeiros internacionais, e 0s mecanismos de estabelecimento de regras
por meio da governanca privada, sdo constantemente subsidiados por propostas
qgue lhe buscam conferir a necessaria legitimidade democratica. (BLACK, 2008;
BLACK & ROUCH, 2008; SLAUGHER, 2003) Especificamente em relacdo a
regulacdo bancaria transnacional, registre-se a posicdo de WHEATLEY (2007), que
analisa a legitimidade democratica de instrumentos como 0os mencionados acordos
feitos no ambito do BIS em relacdo a atividade bancaria com base nos mesmos
pressupostos de legitimacéo apresentados por Habermas. Diante da impossibilidade
de existir e se instituir atualmente um processo democratico de ambito global, pode-
se apenas admitir duas solucdes: trabalhar no sentido de se construir uma ordem
democrética global ou tornar as instituicdes democraticas protegidas das normas
que surgiram sem a participagéo popular.

Com as devidas ressalvas, importante se faz uma referéncia a
estudo anteriormente realizado (DE PAULA, CENCI, 2011), que realizou uma analise
do quadro institucional do BIS, constando-se que a sua propria composicdo ja
levanta dudvidas quanto a sua legitimidade democratica e suficiéncia de seu
multilateralismo, na medida em que a mencionada composi¢cdo da Mesa Diretora
inclui com iguais poderes de voto e veto, autoridades monetérias representantes dos
Estados e participantes da industria bancéria, prevendo a seguinte composi¢ao: a)
0s presidentes dos banco centrais (Bélgica, Franca, Alemanha, Gra-Bretanha, Italia
e Estados Unidos); b) seis pessoas representantes de instituicbes financeiras,
comércio e industria apontados por um dos presidentes dos bancos centrais dos

paises acima mencionados; Somente entdo: ¢) “Nao mais de nove pessoas eleitas
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pela Mesa Diretora por uma maioria de 2/3 entre os presidentes de banco centrais
que ndo indicam diretores para a mesa”.**

Nesse vértice, essa ressalva é importante porque a instituicdo preve,
por exemplo, no Artigo 14*° de seu regulamento, alguns dispositivos como: o que
estabelece que a representacdo e voto serad exercida pelo numero de quotas
acionarias subscritas pelo banco central do pais, além da disposicao que prevé no
caso de o0 banco central respectivo desistir do exercicio de seu direito de
participacdo e voto, que o0 mesmo seré substituido por uma “instituicdo financeira de
largo reconhecimento”, e ademais, quando ndo houver banco central, direitos serao
exercidas por uma instituicdo financeira apropriada do pais em questdo, indicada
pela mesa diretora.

Deste modo, é possivel concluir que na atualidade, ainda se vé a
regulacéo financeira e bancaria internacional sob a égide de instituicdes multilaterais
ndo suficientemente abertas a participacdo dos Estados Contemporaneos,
organizacdo politica que ainda traz em sua estrutura uma representatividade
democratica na forma de um sistema politico. Ainda que criticada, a
representatividade democratica do Estado Democratico de Direito nao foi substituida
de forma suficiente no ambito transnacional quando se trata da organizacdo dos
mercados financeiros. De efeito, a pesquisa pode concluir que os modelos de
legitimacdo das decisOes apresentados para substituir a representatividade

* No original (BASEL, 2005): “Article 27: The Board shall be composed as follows: (1) The Governors for the
time being of the central banks of Belgium, France, Germany, Great Britain, Italy and the United States of
America (hereinafter referred to as ex-officio Directors). Any ex-officio Director may appoint one person as
his alternate who shall be entitled to attend and exercise the powers of a Director at meetings of the Board if
the Governor himself is unable to be present.(2) Six persons representative of finance, industry or commerce,
appointed one each by the Governors of the central banks mentioned in clause (1), and being of the same
nationality as the Governor who appoints him. If for any reason the Governor of any of the six institutions
above mentioned is unable or unwilling to serve as Director, or to make an appointment under the preceding
paragraph, the Governors of the other institutions referred to or a majority of them may invite to become
members of the Board two nationals of the country of the Governor in question, not objected to by the central
bank of that country. Directors appointed as aforesaid, other than ex-officio Directors, shall hold office for
three years but shall be eligible for reappointment. (3) Not more than nine persons to be elected by the Board
by a two-thirds majority from among the Governors of the central banks of countries in which shares have
been subscribed but of which the central bank does not delegate ex-officio Directors to the Board.The
Directors so elected shall remain in office for three years but may be re-elected”. Disponivel em:
http://www.bis.org/about/statutes-en.pdf.

No original (BASEL, 2005): “Article 14: The ownership of shares of the Bank carries no right of voting or
representation at the General Meeting. The right of representation and of voting, in proportion to the number
of shares subscribed in each country, may be exercised by the central bank of that country or by its nominee.
Should the central bank of any country not desire to exercise these rights, they may be exercised by a financial
institution of widely recognised standing and of the same nationality, appointed by the Board, and not
objected by the central bank of the country in question. In cases where there is no central bank, these rights
may be exercised, if the Board thinks fit, by an appropriate financial institution of the country in question
appointed by the Board.”

45
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democratica na tomada das decisdes em nivel transnacional que foram analisados
ndo se aproximam da substancialidade do sistemas democraticos do Estado
Democrético de Direito, ainda que com todas suas vicissitudes da atualidade.

Por outro lado, o simples fato de o Estado nacional ter perdido a
capacidade de articulacdo normativa e do estabelecimento de politicas
macroecondémicas sobre a economia global e transnacional torna-se motivo de
preocupacdao em relacdo aos direitos fundamentais garantidos por suas
constituicbes, que demandam alto gasto publico, sendo que a situagdo parece se
agravar ainda mais com advento da atual crise econ6mico-financeira mundial de
2007/2008, cujas respostas em busca de uma solucéo de prevencdo para que nao
aconteca novamente ainda se mostram longe de serem alcancgadas.

Observa-se, entdo, novamente o problema do critério democratico
das decisdes tomadas sem a participacédo do Estado Contemporaneo, ja que como
consequéncia, muitas dessas decisdes que afetam profundamente a vida e a forma
de vida de determinadas comunidades ou até mesmo de Estados inteiros, passam a
margem de processos de decisdo sustentados em pressupostos democraticos, e
mesmo quando as decisfes passam pelas estruturas Estatais, acabam adquirindo
um roupagem técnica que afasta qualquer viés de deliberacdo que possa
problematizar os fins, isto é, as possiveis consequéncias das decisdes a serem

tomadas. Nesse sentido, Sen (2000, p. 186) assevera:

Deste modo, em um cendrio anterior a recente crise que ultrapassou
diversas barreiras nacionais, nota-se o papel imprescindivel de um
ambiente democratico e aberto ao discurso quando a sua
comprovada utilidade na prevencdo de desastres econémicos é, em
si,importantissima. Quando as coisas correm bem, a auséncia desse
papel da democracia pode néo ser fortemente sentido. Mas ele fala
muito alto quando a situacdo piora, por uma razdo ou por outra.
Desta forma, resta claro que é este 0 momento a se discutir para
evitar falhas de regulacéo por conta de déficit democratico, tendo em
vista que nao s6 a forca da discusséo publica € um dos correlatos da
democracia, com um grande alcance,como também o seu cultivo
pode fazer com que a propria democracia funcione melhor.(SEN,
2000, p. 186)

Por conseguinte, a proposta feita aqui consiste na tentativa de
examinar o tema da legitimidade democratica sob uma outra perspectiva, na medida
de que a auséncia de déficit democratico, por si s0, caracterizaria uma discussao

autbnoma por implicar em uma abordagem politico-filosoéfica cuja complexidade e
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desdobramentos ndo seriam possiveis de ser esgotados no presente trabalho. Com
efeito, o argumento que se pretende demonstrar € que no ambito da regulacao
bancéria internacional (e da regulacéo financeira de um modo geral), ndo se foi
capaz de reproduzir um mecanismo de representatividade democratica
correspondente ao existente dentro dos sistemas politicos dos Estados
Democréticos de Direito Contemporaneos, o que leva a questionamento das
legitimidade democratica das regras que sdo produzidas em ambito transnacional
sem a participacao do Estado.

Assim, adotando-se o0 ponto de vista eminente juridico e
demonstrando que as propostas de atribuir um carater de legitima¢do democrética a
autorregulagéo financeira e a governanca se dariam de forma eminentemente
formal, parte-se para uma outra direcdo, com o objetivo demonstrar que ha um
conteudo fundamentabilidade na necessidade atual de participacdo do Estado no
arcabouco normativo da atividade bancéaria transnacional, ja que as decis6es
tomadas no ambito dessas novas instancias regulatérias policéntricas e informais, e
também suas consequéncia, tem impacto direto na esfera juridica de toda a
populacdo mundial. Esfera de direitos essas, que os Estados se compromete a
tutelar em suas constituicoes.

Registre-se que a crescente financeirizacdo da riqueza, uma das
principais caracteristicas da ja amplamente debatida Globalizagdo econbmico-
financeira, foi essencial para criar vinculos contratuais de natureza financeira entre
quase toda a populacdo mundial economicamente ativa. Essas pessoas, de maneira
direta ou indireta, mantém um vinculo contratual de crédito ou empréstimo com uma
instituicdo bancaria, para adquirir os bens, financiar seus negadcios e utilizar de todas
as operacdes que a atividade bancéaria fornece. Em ultimo caso, se ndo possuir
diretamente um relacdo com o0s bancos, as pessoas trabalham para alguma
empresa mantém esse vinculo. Nesse sentido, destaca-se o os estudos de Castro
(2010, p.42):

Outro elemento de verificacdo estabelecido sob a aproximacédo da
Andlise Juridica da Politica Econdmica é a consideracdo da
economia de mercado como caracterizada por multiplos agregados
contratuais, e ndo contratos existentes em separado de um contexto
dindmico e estabelecido separadamente por partes iguais. Entdo, ao
invés de se apoiar na concepcao liberal de contrato, de acordo com a
qual partes iguais fixa acordos racionais que sdo mutuamente
benéficos, a abordagem alternativa proposta sob a Analise da politica
econbmica considera que muitos (em uma economia de mercado, de
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forma mais acentuada) direitos e diferentes tipos de propriedade
resultam de mudltiplas transac6es e movimentos estratégicos que
ocorrem entre diversos agentes econdmicos, que participam
simultaneamente em diferentes mercados nacionais e internacionais.

Observa-se que o autor, utilizando-se de instrumentos de uma
disciplina denominada Analise Juridica da Politica Econdmica, que se foca nas
agregacOes contratuais e na arquitetura dessas redes contratuais, estabelece uma
relacdo empirica entre as articulacbes contratuais de direitos em suas reais
dimensdes monetarias, sua real possibilidade de usufruto, as estruturas contratuais
dos mercados financeiros e suas conexdes com a politica econbémica para area
financeira:

Essa forma de abordagem de agregados contratuais abre a
possibilidade de elaborar descrigcbes de relacdes entre “contratos da
economia real” e sua relagdo com o0s contratos e 0s contratos
financeiros. O que é trazido ao escrutinio da Analise Juridica da
Politica Econbmica sdo pelo menos duas importantes situacdes
envolvendo a arquitetura desses agregados contratuais (macro redes
contratuais). A primeira envolve a circunstancia de que a participacao
em multiplos contratos podem afetar a possibilidade de um cidadéo
(em oposicao a um agente econémico) exercer direitos fundamentais
ou humanos. Um individuo envolvido simultaneamente em um (i)
contrato de trabalho pelo qual sua renda é gerada; (ii) contrato de
plano de saude; (iii) contrato de energia elétrica para sua residéncia ;
(iv) contrato de fornecimento de servigos de internet de banda larga;
(v) etc., pode falhar em usufruir os direitos de salde, de acesso a
informacédo, ainda mais se 0s pre¢os dessas utilidades tiverem uma
variagao desproporcional em relagdo a renda recebida por meio do
contrato de trabalho. (CASTRO, 2010, p.43)

Essa premissa pode ser utilizada para discussdo sobre a
possibilidade inclusdo do Estado no ambito regulatério de todas as transacdes
financeiras levadas a nivel internacional. Entretanto, centralizar a discusséo
exclusivamente na relacdo entre o Estado e as relacbes bancarias € justificada pelo
fato de que os bancos representam o vinculo entre a “economia real” e a “economia
virtual”, sendo que esta estd disseminada na seara dos mercados financeiros
transnacionais.*® Assim, é certo que, independentemente do modo que o atual
quadro de mobilidade do capital e das relagdes de interdependéncia existentes nas
relacbes bancarias transnacionais, a atual estrutura dos mercados financeiros

globais em que as instituices bancarias estdo envolvida geram oportunidades para

* Esse vinculo é representado, em grande parte, pela formacéo do que se denomina de shadow banking system,
conforme visto anteriormente.
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grandes ganhos, negocios bilionarios e atencdo ao principio da eficiéncia
econbmica. Entretanto, os mecanismos criados para sua regulacéo e os modelos de
autorregulagéo (influenciado pelo paradigma do mercado eficiente) ndo se
mostraram suficientes para gerir o risco dessas atividades, que nao se tratam de
riscos meramente econdmicos, mas de riscos sociais, porque afetam diretamente o

nivel de renda, desemprego e crescimento:

Dai decorre também a intensificacdo da interdependéncia das
instituicdes financeiras e uma maior exposicdo ao risco decorrente
das quebras de bancos e em razdo da volatilidade do capital. As
crises dos anos 90 mostraram que seus efeitos, em ambito global,
influenciaram negativamente o crescimento econbmico e a
estabilidade social (EATWELL et all, 2006)

Nesse contexto, é evidenciada a essencial vinculacdo existente
entre as decisdes, regulacoes, gestado do risco, estabilidade, eficiéncia nas relagdes
financeiras (negocios juridicos) desenvolvidas no setor bancério transnacional e as
esferas juridicas de toda a populacdo mundial. A crise financeira de 2007/2008 foi
diferente de todas as outras crises do setor bancério justamente nesse ponto, por
afetar diretamente a protecdo dessas esferas juridicas, que abrangem
principalmente direitos econdémicos e sociais estabelecidos na constituicdo dos
Estados Nacionais. Sobre a problematizacdo da questdo econbmica e social em
termos globais e seu vinculo com o Estado e o direito ter sido retomada com a atual

crise econdbmica, destaca-se 0s seguintes aspectos

(a) nunca alguma civilizagdo possuiu, em termos planetarios, o poder
de destruicdo econdmica da sociedade industrial atual; (b) agora nédo
mais apenas as camadas mais pobres da populagdo séo afetadas;
(c) possibilidade real do colapso do modo de producdo baseado no
uso intensivo de especulacdo financeira sem garantias; e (d) a
economia mundial necessita de protecdo ante a verificacdo concreta
de riscos iminentes a existéncia do mercado ou a sua minima
qualidade e dimensdo. Qualquer que seja a conjectura correta, o
certo é que as relagfes diretas da economia com o direito, atuacdes
politicas dos Estados e agentes de mercado, sempre careceram de
limites que servissem a prevencédo de degradacao ou possibilitassem
a reparacdo dos prejuizos jA causados, sendo tal necessidade
criticamente atual e essencialmente urgente. (CUNHA, 2009,

p.350):
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Exemplos recentes de crises bancarias, como a crise de 2007/2008
e a fraude realizada por anos pela alta ctpula do Barclays na taxa LIBOR*, que
alteraram propositalmente a taxa de empréstimo interbancario para obter lucros em
detrimento do sistema, afetam a renda das familias, ja que com base na mesma taxa
manipulada flutuaram as taxas aplicadas a empréstimos bancarios, hipotecas e
financiamentos estudantis. Esses sdo exemplo de como as decisdes e disturbios
macroecondmicos que acontecem nas atividades bancéarias transnacionais
apresentam um impacto direito na esfera juridica de toda populacdo mundial, sendo
visualizado, por si s, com alguns numeros da crise: cerca de 3 milhdes de pessoas
ficaram sem suas casas em 2008, com a estimativa de que esse numero ultrapasse
10 milhdes em 2011, foi vista forte queda na demanda de bens de consumo
duraveis, levando a atividade econémica global a recuar 1,9% em 2009, e iniciou-se
um periodo “de recessdo no sistema de crédito internacional e de contracdo nos
fluxos de capital, provocando depreciacdo cambial nos paises emergentes e uma
crise de balanco de pagamentos nos paises com situacdo financeira mais fragil.”
(FARIA, 2009, p.300).

Destaca-se, outrossim, que a crise econdmica mundial pode
inclusive comprometer o cumprimento das Metas de Desenvolvimento do Milénio na
América Latina e no Caribe, conforme demonstra o estudo divulgado pela Comisséo
Econdmica para América Latina e Caribe (Cepal), que destaca que no periodo entre
2002 e 2008, a regido mostrou avancos em setores como a universalizacdo do
ensino basico e reducéo da pobreza, mas o impacto da crise iniciada em 2008, pode
acabar fazendo com que alguns paises ndao consigam atingir as metas, sendo uma
das principais a reducdo da pobreza extrema pela metade até 2015, data
estabelecida na Declaracédo do Milénio das Nacdes Unidas (CEPAL, 2008).

N&o ha como negar, ainda, a existéncia uma nova onda de aumento
das areas de informalidade e desregulamentagcdo de varios setores da economia e
das relacbes de trabalho, com o0 aumento da precarizacao e tendéncia de prevalecer

atividades laborais em tempo parcial:

" Sobre o tema, Castro (2012): “ Em razdo do impacto em todos tipos de contrato da econémica e dos
parametros que influenciam muitas politicas das finangas publicas, a ganéncia da especulacéo financeira pode
levar a diminuicdo da capacidade de pessoas usufruirem de direitos fundamentais, como educacao, quando as
taxas de financiamento universitario se elevam, o acesso a tratamento de saldes, quando orcamentos de
servicos sociais sao quebrados, etc.”
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A reparticdo do emprego, uma alternancia entre grupos de
trabalhadores em determinados periodos nos seus empregos, de
forma a possibilitar que, pelo menos por certo tempo, as pessoas
fiquem empregadas e empregos temporarios, transformacgéo fragil e
temeraria de empregados em proprietarios de suas proprias
empresas unipessoais, para prestarem servicos aos seus antigos
empregadores, e crescimento do desemprego e do subemprego
podem se mostrar constantes, potencializando ainda mais as
diferencas sociais e, provavelmente, influenciando a taxa e
modalidade de criminalidade, gerando um cenario de degradacao
social. De igual forma, a capacidade das grandes empresas
influenciarem politicamente as decisdes e as ordens publicas e
tributarias dos Estados, aliada a sua mobilidade mundial, podera
submeter legibes de empregados a uma inseguranca global.
(CUNHA, 2009, p. 355)

Saliente-se que a multiplicacdo, na atualidade, de manifestacbes da
sociedade civil por todo o mundo, tendo como alvo direta ou indiretamente os
problemas causados pela recessdo econdmica gerada pelas crises deflagradas, é
outro fator que pode ser considerado como consequéncia da crise econdémico-
financeira que se desencadeia em nivel mundial, e indicativo do seu impacto nos
direitos sociais.*®

Portanto, ndo restam davidas no sentido de que o crescimento das
demandas sociais, combinado com a ascensdo de um modelo de sociedade
complexa que contribuiu para a crise no modelo de Estado anteriormente abordada,
criou um paradigma que muito tempo antes da crise financeira atual ja vinha sendo
problematizado do ponto de vista juridico: a multiplicacdo de demandas sociais, a
conquista e a positivacdo de novos direitos coincide com a diminuicdo da
capacidade do sistema politico Estatal de atendé-las:

Essa pressdo mostra-se triplamente desafiadora ao Estado, pois as
demandas se apresentam (a) crescentes, em face do continuo
aumento das expectativas sociais, (b) gradualmente mais complexas
e contraditérias e (c) apontam para a impoténcia do Estado em
responder a elas, quer por exiglidade de recursos, quer por
inadequacdo de fluxos e procedimentos. (MARQUES NETO, 2002,
p.116)

* Pode-se citar como exemplo, além dos distdrbios violentos que ocorreram por seguidos meses na Grécia
contra as medidas de austeridade que estdo sendo impostas pelo governo no contexto de recuperacdo do
crescimento da atividade econdmica e reducdo a assustadora divida puablica, na Espanha 0 movimento 15-M,
ocorrido em marco e abril de 2011, com reivindicacdes relacionadas ao desemprego de jovens, diminuicdo de
salarios e cortes com a educacdo, e mais recentemente, em Nova York, 0 movimento denominado “Occupy
Wall Street”- Ocupar Wall Street, atualmente organizando protestos nos Estados Unidos contra o desemprego
e a “ganancia corporativa”, que tem como alvo o principal centro financeiro mundial, e também marco
simbélico da crise econémica deflagrada no mercado imobiliario norte americano em 2008.
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Deste modo, se por um lado Estado passa a estar impossibilitado de
estabelecer a coordenacdo macroeconémica e desprovido de autonomia na
formulacéo de estratégias regulatorias, ja que elas passam a definidas, negociadas
e organizadas em outro ambito, por organismos multilaterais além de entidades
internacionais, de outro, torna-se crescente a responsabilidade para com as
consequéncias em nivel local da crise. Quanto maior se mostra a “crise social”,
menor é a capacidade do Estado de dispor de fontes de investimento e de linhas de
financiamento para atender as demandas de segmentos sociais mais
pobres[...]"(FARIA, 2011, p.39), além da que permite formular politicas
compensatorias tipicas dos Estado social-democrata, devido a resisténcia quanto a
utilizacdo de transferéncias fiscais e a capacidade de endividamento do setor
publico.

No entanto, ndo é possivel se esquivar da seguinte contradicéo:
enguanto o fenbmeno internacionalizacéo do direito é caracteristica dos poderes de
regulacdo da atividade bancaria (que deixaram, invariavelmente, de serem exercidos
em grande medida pelo Estado) e a protecdo dos direitos humanos (geralmente
estabelecendo-se garantias contra o0 proprio Estado), verifica-se que as
competéncias relativas a prestacdo e garantia de direitos sociais, asseguradas por
pactos internacionais de direitos humanos e suas respectivas constituicbes (Pacto
Internacional Sobre os Direitos Econdmicos, Sociais e Culturais — art. 2°381),
continuam tendo sua principal, sendo exclusiva, referéncia no Estado nacional
Contemporaneo. Assim, saude publica, educacdo publica, seguridade social e
demais direitos congéneres ainda sdo custeados pelo Estado, e tem sua eficacia
atrelada a viabilidade do orcamento publico, que, por sua vez, é dependente da
politica econdmica Estatal.

Assim, mesmo diante do fenbmeno da globalizacdo econdmica e
financeira e da internacionalizacdo de sua regulacdo, que retirou determinados
poderes do Estado na sua possibilidade e efetividade de intervencdo na area
econbmica, transferindo-os para niveis policéntricos e transnacionais, 0 mesmo
parece nao ter ocorrido, pelo menos com a mesma intensidade, com determinadas
demandas, quase sempre traduzidas em direitos fundamentais sociais, que sao de
responsabilidade exclusiva dos Estados nacionais Contemporéaneos. Nesse sentido,
destaca-se que traz PIOVESAN (2002, p.67) informa sobre como o impacto de

transformacdo e desagregacdo da analise aqui anteriormente explorada sobre



118

transnacionalizacdo dos mercados financeiros sobre as estruturas politico-
institucionais, constata-se o comprometimento da vigéncia dos direitos humanos, em
especial dos direitos sociais. Em razdo da indivisibilidade dos direitos humanos, essa
violag&o implica também a de direitos civis e politicos.*

Ressalta-se, outrossim, que essa ja problematica discusséo sobre o
papel do Estado Contemporaneo e os direitos fundamentais sociais é agravada
diante da necessidade de implanta-los ndo s6 em um cenéario de crescimento e
estabilidade econdmica, mas também num cendrio de escassez de recursos. Apoés
a crise econdmico financeira mundial iniciada no setor bancario, atingiu-se em um
cenario de recessdo mundial, passando-se da crise da divida privada para a crise da
divida publica, aproximando alguns Estados do default e colocando-se uma
rediscussao sobre regulacdo e supervisdo das atividades bancarias transnacionais,
ambito em que a crise instalada se alastrou.*

Portanto, os direitos sociais demandam uma atuacéo provedora do
Poder Executivo e Legislativo, formulando politicas publicas e prestando servigos
essenciais, que pressupde, por sua vez, dotacbes orcamentarias especificas
dependentes da receita fiscal e, por consequiéncia, sucesso ou fracasso de politicas
tributarias, de modo que, quando as politicas tributarias séo ineficientes, ou no caso
aqui abordado, apresentam arrecadacdo aquém do previsto ou necessario, em
razdo da reducdo da atividade econdmica objeto da tributacdo (como € o caso de
uma crise econdémica), hdo conseguem levantar 0s recursos necessarios tanto para
custeio quanto para investimento.

O problema é que a ordem constitucional interna ndo permite
retrocesso aos direitos fundamentais sociais assegurados, atingindo-se um
paradigma no qual ainda devem ser feitas discussdes, pois muitas vezes, para que
seja possivel o recebimento de ajudas financeiras externas e de reestimulo

econdbmico no “combate” a crise mundial, pressionado por seu déficit na divida

* De acordo com a concepcéo apresentada, portanto, quanto & indivisibilidade dos direitos humanos, hé& de ser
definitivamente afastada a equivocada nocdo de que a uma classe de direitos (civis e politicos) se destina
reconhecimento e respeito e outra (direitos sociais, econdmicos e culturais), ndo. Sob a 6tica normativa
internacional mostra-se definitivamente * [...] superada a concepcdo de que os direitos sociais, econdémicos e
culturais ndo sédo direitos legais. A idéia da ndo acionabilidade dos direitos sociais € meramente ideolégica, e
nao cientifica.” (PIOVESAN, 2004, p.26), isto porque sdo eles verdadeiros, auténticos direitos fundamentais
gue apresentam acionabilidade e exigibilidade e demandam uma séria e responsavel observancia, sendo
possivel serem reivindicados como direitos e ndo como generosidade ou compaixao.

Sobre as possiveis relagcdes causais da crise bancéria de 2008 na recessdo e crise na divida dos Estados da
Zona do Euro (a partir de 2010), de forma antecipada: Beluzzo (2009) e analisando-a: De Grawe (2011).

50
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publica, passa a o Estado a ser obrigado a “relativiza-los”, com cortes nos gastos
com a area social, demissdo de funcionarios publicos, aumento do rigor nos critérios
para aposentadoria e outras medidas que, por mais que muitos reduzam a
“impopulares”, representam, num contexto histérico, desenvolvimento e conquistas
dos direitos e garantias fundamentais sociais, e desprovendo-se de qualquer critério
ideoldgico assim como desprezando-se 0s contextos especificos geradores da crise
sofrida pela economia do pais, um fato que analisado por si sO representa para o
constitucionalismo, para o direito internacional dos direitos humanos, inegavel
involucéo. >

Alguns autores destacam que a regulacdo bancaria e busca da
estabilidade no setor ndo deve se pautar exclusivamente pelo critério da eficiéncia
econdmica, tendo também como objetivo a “regulacé@o social”. (SADDI, 1999, p. 29)
destaca que “Interessa ao direito, portanto, que tais mecanismos estejam em perfeito
funcionamento para que se tenha assegurada uma condicdo em quem prestadores
possam emprestar e tomadores de empréstimo possam pedir emprestado, sem que
haja nenhuma ruptura no mercado de crédito”. DYMSKI (2005), por sua vez, registra
que a regulacdo do setor bancario deve também atender a uma funcao social, ja que
¢é fator determinante para o acesso amplo ao crédito, ndo sendo suficiente que essa
atividade seja meramente lucrativa. Ja FLORENZANO (2004) demonstra traduz a

importancia do conceito de eficiéncia social:

[...] as instituicdes financeiras tém como responsabilidade social para
com a comunidade na qual estéo inseridas, que se pode traduzir pelo
dever de proporcionar acesso aos produtos e servicos do sistema
financeiro a todos os setores da sociedade, e ndo apenas a clientela
de alta renda. Portanto, a responsabilidade a que estamos nos
referindo implica o dever de proporcionar acesso ao sistema
financeiro as camadas de baixa renda, incluindo pequenos
agricultores, pequenas e microempresas, € 0s pobres em geral.
(FLORENZANO, 2004, p. 95)

Deste modo, a atual configuracdo econdmico-financeira da
economia internacional globalizada foi responsavel por criar uma rede vinculos
juridicos policéntricos que influenciam as esferas juridicas de praticamente toda a

populacdo mundial, afetando os direitos e interesses de todos, sendo indiferente que

51 O prejuizo causado aos direitos humanos fundamentais, decorrente de uma recesséo econdmica também cria
outro problema ao ser visto sob a dtica constitucional, ao se tomar a idéia da proibicdo de retrocesso em um
sentido amplo, conforme Ingo Wolfgang Sarlet (2008, p.8,9).
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os cidaddos mantenham um vinculo formal com uma instituicdo bancéria. Essa
circunstancia impede que o Estado abra médo de realizar a politica econdmica e a
producdo juridica regulatéria e de supervisdo no ambito do setor bancério
transnacional, ja que os Estados se compromete a tutelar em suas constitui¢des,
influenciados as decisdes tomadas no ambito da novas instancias regulatorias

policéntricas e informais e suas consequéncias.

3.2.3 O Estado Contemporaneo e Seu Papel no Futuro da Regulagéo e Supervisdo

da Atividade Bancaria Transnacional

Portanto, da analise dessas circunstancias e das regras que dispde
sobre a matéria no Acordo de Basiléia, extrai-se que o Estado Contemporaneo ainda
representa importantissimo ponto de referéncia no arcabouco de regulacdo e
supervisdo do setor bancario transnacional. Muito embora a centralizacdo da
producéo juridica regulatéria no Estado para o setor ndo seja mais viavel e muito
menos empiricamente observavel, € certo que se mostra equivocada a visdo que até
pouco tempo era predominante, quanto ao direito produzido no Estado por meio de
seus instrumentos de regulacéo e supervisao, ndo terem relevancia ou aplicabilidade
no setor, diante das intensas transformacgdes que os mercados financeiros passaram
com o processo de globalizacdo e internacionalizagéo econémica. Casesse (2006, p.
673) pontifica que em face da existéncia de diversos sistemas regulatérios globais, a
centralidade do Estado para a nocédo de poderes publicos se tornou uma ilusdo de
Otica, mas isso nao significa que a ordem legal global suplantou o Estado, nem que
tenha se tornado dominante.

Nesse sentido, constata-se que a pesquisa realizada demonstra a
necessidade de inclusdo do Estado Contemporaneo dentro do arcabouco normativo
gue regula as atividades bancarias transnacionais, por apresentar, sob uma
perspectiva juridica, grande relevancia o exercicio do poder de regulacdo supervisao
desta area que se revela essencial a qualquer das economias nacionais. Destaca-se
gue essa relevancia e necessidade empirica do poder regulatério do Estado mostra-
se presente ao menos nos trés aspectos aqui abortados: a impossibilidade de cisao
entre os aspectos estruturais de Estados e do mercado bancério; a inegavel
vinculacéo entre as esferas juridicas de toda populacdo economicamente ativa e os

negocios juridicos que sao as atividades bancéarias transnacionais; e a crise de
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democracia provocada pela auséncia da presenca do poder regulatério Estatal no
setor, deixando agueles que sado indiretamente afetados pelos negocios bancarios
transacionais sem a participacdo da organizacdo politica institucional que os
representa.

E importante ressaltar que n&o se deixa de reconhecer o fato de que
“a globalizacdo dos mercados financeiros, resultante de distintas forcas e diferentes
processos ocorridos em varias escalas espaciais e temporais, envolve hierarquias
causais complexas e intrincadas”. (FARIA,2011) Em consequéncia, o fenbmeno da
globalizacdo econbmica e financeira torna necessaria uma interpenetracdo de
escalas diferentes de organizacdo social, que se diferencia da forma unilinear (do
tipo bottom up ou top down) que caracteriza a conhecida metafora do Estado como
piramide escalonada de normas, representando o sistema juridico como o0 conjunto
de normas que organizam o0 aparato estatal, estabelecendo competéncias e
disciplinando o exercicio do poder, com a incidéncia de regras de Direito Civil e
Direito Comercial para reger as relagbes econdmicas as atividades produtivas.
(FARIA,2011)

Outrossim, € certo que a nova configuracdo dos mercados
financeiros internacional, onde se insere a atividade bancaria transnacional, exige
também um novo direito que se paute no Direito Internacional Publico tradicional e
consiga das respostas a problemas que se tornaram mais complexos. Se no
passado discutia-se a regulacdo Estatal da atividade bancéria transnacional com
base no comércio entre as nacdes (padrao ouro), e posteriormente por meio dos
Tratados internacionais entre os Estados (acordos de Bretton Woods), hoje o alto
grau de “especializacao funcional” torna a tarefa muito mais dificil, uma vez que ao
invés de um aparato normativo centralizado no Estado temos redes que funcionam
de forma independente e, em certas ocasides, contra 0s interesses e aparatos legais
nacionais.

Ressalta-se, novamente, a principal problematizacdo da presente
monografia, no sentido de que essas decisfes sao técnicas ou sintonizadas apenas
com a logica do subsistema a qual pertencem, ndo abrem espaco para o “debate
publico”. Com isso muitas decisées que afetam profundamente a vida e a forma de
vida de determinadas comunidades ou até mesmo de Estados inteiros, passam a
margem de processos de decisdo sustentados em pressupostos democraticos

(PAULA, CENCE, 2011). Deste modo, mesmo quando as decisfes passam pelas
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estruturas estatais, acabam adquirindo uma roupagem técnica que afasta qualquer
vies de deliberagcdo que possa problematizar os fins, isto €, as possiveis
consequéncias das decisdes a serem tomadas.

Assim, a participacdo de Organizagbes Internacionais (onde o
Estado € exclusivamente representado em seu ambito politico) para tratar das
questbes do setor se reduziu praticamente a zero dentro do setor bancario
transnacional. Torna-se inquestionavel, portanto, que a partir das transformacoes
ocorridas no sistema capitalista na década de setenta e a ascenséo da globalizacao
econdmica nas ultimas décadas do século XX consolidaram o BIS como instancia
reguladora informal das atividades bancérias transnacionais, e a principal referéncia
como produtor das normas-padrédo a serem adotadas pelas autoridades regulatérias
nacionais no ambito do mercado bancario interno.

Constata-se que as leituras realizadas se materializam na forma em
que foram construidas as regras dos arts.780-783 do Il Acordo de Basiléia, sendo
este o principal instrumento juridico, na forma de soft Law, responsavel por
estabelecer os parametros da regulacdo e supervisdo da atividade bancéaria
transnacional. Assim, visualiza-se que o Estado deixou de centralizar as discussoes
sobre a regulacdo e supervisdo do cada vez mais globalizado mercado bancario,
gque passaram a se dar no ambito de uma instituicdo internacional sob a forma de
organizacéo privada (o BIS).

Com base nessas assertivas, pode-se concluir que o principal
impacto da globalizacdo econémica sobre os poderes do Estado intervir do setor
bancéario transnacional, ndo acarretou na comecar a tratar do assunto de forma
internacional, pois o Estado ja estava se reunindo para tratar de forma internacional
a atividade bancéaria transnacional ha muito tempo (sob as regras do padrao ouro e
posteriormente através do arranjo dos Acordos de Bretton Woods). Na verdade, a
mudanca se deu na transferéncia dos foros de discussdo sobre os poderes de
regulacdo e supervisdo, para fora do ambito do Direito Internacional Publico, na
medida que o tema deixou de ser objeto de tratados internacionais e das discussées
feitas por Organizacdes Internacionais.

Assim, enquanto o processo de internacionalizagdo do direito no
ambito da regulacdo bancaria, fortemente marcada pelo fenbmeno do pluralismo
juridico, se torna um processo irreversivel, conclui-se no sentido de ser essencial a

discussdo sobre uma maior influencia do Direito Internacional Publico, que nada
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mais é do que a retomada da maior da participacdo das relacdes entre os Estados
na supervisao e regulacéo da atividade bancaria transacional, diante da necessidade
da criacdo de um locus publico para a regulacdo do setor, sendo que até o presente
momento, essa representacao seria realizada pelo Estado. Nesse sentido, destaca-

se a observacao feita por Cruz e Ferrer (2011, p.96).

O problema maior da economia e das financas globalizadas,
derivado das entranhas da modernidade, emerge da base da sua
filosofia de liberdade politica: emerge do capitalismo e do liberalismo
econbmico, como anota Friedrich Muller. Tem-se a sensacéo de que
se esta saindo de um ciclo politico que dominou os ultimos dois
séculos, mas a falta de alternativa esta levando o mundo a uma crise
financeira sem precedentes; e ndo ha evidéncias capazes de sugerir,
ainda, quais serdo os termos futuros da confrontacdo politica. O
espaco ainda ndo explorado pela politica e criado pela mundializagéo
do capitalismo demonstra a necessidade de um locus de poder
publico entre os estados nacionais.

Essa nova configuracdo revela a necessidade de uma convergéncia
direcionada a insercdo do Estado Contemporaneo na regulacdo da atividade
bancaria transnacional, com a consequente atribuicdo de uma maior relevancia ao
Direito Internacional Publico nas areas em que existe a total predominancia da
regulamentacao privada. Nesse sentido, busca-se a convivéncia entre dois regimes
normativos distintos, delimitando-se papéis especificos para a autorregulacéo,
através da governanca e da busca da eficiéncia sob o critério econémico, com a
utilizacao dos instrumentos informais e desinstitucionalizados, e também por meio do
estabelecimento de padrdes ndo obrigatérios, normas técnicas e governanca
corporativa. Porém, também se estabelece areas de atuacdo delimitadas as regras
formuladas pelo Direito Internacional Publico, por meio fixacdo das regras e
principios, a serem compatibilizados com as formas de autorregulacéo financeira por
meio da subsidiariedade (FARIA, 2011, p.57); (RODRIK, 2011, p.264-265)

Neste ponto, destaca-se interessante estudo feito por Cafaggi e
Janczuk (2010, p.227) no ambito regulatorio das atividades bancéarias dentro da
Unido Européia. Em que pese a regulacdo dentro do continente europeu ndo seja
objeto de estudo da presente monografia por suas extensas especificidades
decorrentes do Direito de Integracdo, no seguinte trecho extrai-se a logica da
proposicdo aqui debatida, no sentido de coexistirem um regime legal de Direito

Publico como um de regulacéo privada, de forma complementar.
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Os livros de regras (privados) regulam somente a esfera
interbancaria, por exemplo, eles estabelecem regras para ser
seguidas por bancos no processamento de pagamentos, assim como
os direitos e obrigacbes dos bancos nas relacbes entre si. Esses
livros ndo especificam os direitos e obrigacbes dos bancos em
relacdo aos consumidores e vice versa. Esses direitos e obrigacdes
sdo regulados pelo PSD, que é o marco regulatério publico que tem
por foca a integracdo de pagamentos interbancarios na Europa. O
sistema atual € composto de um espac¢o regulatério privado que
abrange as relacdes interbancarias e um espaco relatério publico que
concerne as relagbes entre bancos e consumidores, baseado em
uma divisdo do espaco regulatério baseado na natureza dos agentes
gue dele participam. (CAFAGGI E JANCZUK, 2010, p.227, traducéo
livre)

Deste modo, a posicdo do Estado Contemporaneo dentro da
regulacdo e supervisdo das atividades bancarias transnacionais aproxima-se do
modelo presente no quinto cenario proposto por FARIA, onde a regulagéo
internacional no ambito econ6mico é caracterizada pela expansao “de sistemas
privados de governanca e regimes normativos autorregulatorios da atividade
econdmica, sem a colisdo com o direito positivado pelo Estado”. Na organizacéo
desses regimes normativos articulados sob a forma de redes de sistemas publicos e
privados de governanca, ressalta que o Estado exerce papel de grande relevancia,
sem, contudo, ter esse papel critérios de exclusividade e dominio. (FARIA, 2011, p.
56)

Registre-se que apresenta grande contribuicdo na construcdo desse
modelo hibrido a proposta de construcdo de um Direito Administrativo Global,
“transpondo-se principios, normas e institutos de direito administrativo domésticos,
transpostos, com as devidas adaptacdes, para o plano global” (POSTIGA, 2013,
p.182). Segundo a teoria e suas proposicdes para a area financeira, objetiva-se um
maior distanciamento do modelo de articulacdo diplomatica, buscando a prevaléncia
do rule of Law na regulacdo das relages de investimento, por meio do exercicio de
uma governanga administrativa transnacional, combinando instituigbes internacionais
formais, instituicdes privadas com atribuicdes regulatérias, acdes coletivas de 6rgaos
oficiais de governos na forma de redes transgovernamentais publico-privadas
(SLAUGHTER, 2001), e também acordos administrativos conduzidos por oficiais de
governo e arranjos hibridos (intergovernamentais e privados). ALVAREZ, 2009,

p.342)
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Essa proposta de tratamento normativo e de supervisdo das
atividades financeiras traz perspectivas importantes para o futuro da regulacdo
bancéria transnacional. Frise-se, contudo, que a divergéncia da presente monografia
em relagdo aos tedricos do Direito Administrativo Global baseia-se em duas
premissas adotada: a primeira quanto a estar suprimindo o problematico déficit
democratico®, pelos motivos j& apresentados na fundamentacdo do capitulo
anterior, em especial quanto a interpenetracdo financeira de esferas juridicas dos
negocios realizados na atividade financeira transnacional e os direitos e interesses
dos cidadaos. Justifica-se, novamente, a posicdo defendida no sentido de que
atualmente converge-se para reconstrucdo de uma “esfera publica” na regulacdo
financeira e das instituicbes bancarias de transnacionais, que ainda dependem do
Estado Democratico contemporaneo para assegurar a legitimidade democrética nas
decisbes. Ja a segunda, direciona-se em contestar a adocdo, em algumas das
premissas teoricas apresentadas pela teoria, de uma visao reducionista do papel do
Direito Internacional Publico. 3

Justifica-se esse posicionamento adotado em razao da premissa no
sentido de que a governanca corporativa e 0os poderes de autorregulacéo financeira
do setor bancéario ndo devem se substituir a papéis essenciais da politica econémica
do Estado, mas sim se adaptar aos diversos sistemas juridicos nacionais e as regras
de regulagdo e supervisdo do setor internacional estabelecida entre os Estados
(regras de Direito Internacional Publico). Na verdade, a convergéncia € pela
amplificacdo do papel do Estado por meio do Direito Internacional Publico, com a
participacdo em OrganizagOes Internacionais multilaterais e no ambito do BIS, com o
estabelecimento de principios e regras para o exercicio da supervisao e regulagédo a
atividade bancaria transnacional.

Assim, essas regras delimitam os elementos essenciais do poder de
regulacdo e supervisdo dos Estados sobre a atividade bancaria internacional,
pautando-se, de um lado, na necessidade de se observar na regulacédo do setor 0s

52 postiga (2013, p.183), resume esses argumentos: “Em resposta aos criticos que apontam como deficiéncia do
modelo apresentado o déficit democréatico no sistema de arbitragem de investimento, propde-se a introducao
de mecanismos de responsabilizacdo, que traria o equivalente ao carater democratico dado pelo procedimento
administrativo e garantia dos direitos processuais, presentes na esfera nacional, para o plano transnacional.
Este mecanismo de responsabilizacdo funciona por meio da instituicdo de principios, procedimentos e
remédios para o bom funcionamento da administracdo global. Esta estrutura viria para suprir a auséncia no
plano da administracdo global dos elementos responsaveis pela democracia no &mbito doméstico, de que séo
exemplos a participagdo processual e um mecanismo revisional.”

%% Cita-se, como exemplo a vis&o de Kingsbury,Kirsch, Stewart (2004, p. 17).
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critérios ressaltados nesse capitulo (estruturas, democracia, protecdo aos direitos
sociais e econdmicos diante dos riscos da atividade econémica), e de outro, na
importancia de nao suprimir determinadas esferas de competéncias que sao de
atribuicdo do proprio mercado bancario transnacional, que devem ser submetidos ao
regime de autorregulacdo na fixacdo das regras que sédo essenciais a sua eficiéncia,
inovacdo e autossuficiéncia de um modo geral. Saliente-se que a fixacdo de quais
regras serdo submetidas a autorregulacdo e quais serdo objetos de normas
formadas no ambito do Direito Internacional publico, obviamente, serdo discutidos
com a necessaria participacao dos multilateral dos Estados e do poder politico que
eles representam. Destaca-se a posi¢cdo de Cunha, quanto a forma de articulacdo

dos poderes Estatais:

O reflexo da globalizacdo do risco econdmico no campo juridico
acaba por tornar o direito internacional dos Estados em direito
internacional das relacdes entre varios atores legitimos, surgindo
uma nova ordem normativa econdmica global envolvendo, além dos
Estados, também empresas multinacionais, grupos e minorias
(representados ou ndo por organizacdes nao governamentais),
sendo certo que caso os interesses envolvidos versem sobre acdes
de politica externa estatal, patriménio publico ou interesses difusos
dos nacionais, caso refiram-se a questdes tratadas em acordos,
tratados ou convencdes internacionais, cabe ao Estado atuar e
responder conjuntamente com os demais agentes incluidos na
polémica. (CUNHA, 2009, p.346)

E nesse sentido que destaca Cunha (2009, p.349,350), ao abordar a
participacdo dos poderes regulatorios Estatais no controle do risco no mercado
financeiro e nos impactos da das decisGes econdmicas transnacionais atuais sobre a
area social, estabelecendo uma inter-relacdo entre esses elementos em um cenario
de declinio dos tradicionais poderes estatais e da inadmissibilidade juridica da

exclusividade da autorregulagéo financeira:

[...] intuitivo, no entanto, que a crise econdmica atualmente
vivenciada reduzird a capacidade de investimento do setor publico na
manutencdo e ampliacdo de tais sistemas de protecdo, com a
consequente assuncgao, por parte dos préprios agentes econémicos,
das simultdneas a¢des de atuacdo no mercado e autorregulacdo, ao
lado das obrigacbes de cooperar, informar, consultar e, se
necessario, negociar com as economias envolvidas sobre o possivel
efeito de medidas, investimentos ou reducbes de mercado
planejados, além da obrigacdo de prevenir e mitigar danos
significativos correspondentes. A responsabilidade dos proprios
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agentes econdmicos cresce inclusive no sentido de evitar a
exploracdo dos paises menos desenvolvidos até porque a escassez
de mercado,tanto por sua quantidade como por sua qualidade, é uma
tendéncia crescente, assumindo a questdo matizes sociais patentes
com sua consequente importancia politica. Nesse aspecto, percebe-
se que a inter-relacdo entre economia, mercado e politica torna-se
essencial para a adogcdo de acgbes politicas locais, nacionais e
internacionais,além de praticas publicas e normatizacdo respectiva,
sempre tendo em vista as repercussdes intergeracionais e
extraterritoriais dos possiveis riscos.

Registre-se que a problematica da auséncia desse poder politico
sobre a atividade econdmica que envolve anseios e interesses que n&o
exclusivamente se referem a atividade prépria do setor financeiro, mas que séao por
ela diretamente influenciados, como indicam os dados apresentados e as
construgbes feitas com as consequéncias da crise de 2008 sobre as esferas
juridicas de toda a populacdo mundial, — ainda que ndo se adote a proposta de

Habermas ->*

, sustenta o questionamento sobre a necessidade de abertura
democratica do plano regulatorio, onde a forca da atividade econdmica do setor
financeiro parece representar a preponderante forca capaz de uma articulacdo de
seu arcaboug¢o normativo.

Registre-se que Amartya Sen(2008, p.20) ao falar sobre as origens
da crise de 2007/2008 relembra como Adam Smith tem sido mal interpretado neste
ponto, por defensores da teoria neoclassica para justificar a auséncia de instituicbes
e do Estado, asseverando que a regulagéo insuficiente das atividades financeiras
tem implicac6es nao sé pelas préticas ilegitimas, mas também pela propensao de
haver excessos especulativos, que tenderiam a atrapalhar os seres humanos e a
busca por beneficios a sociedade, citando que Smith, ao discutir as leis contra a
usura pedia a regulacdo estatal pra proteger os cidaddos dos “prédigos” e

“malgastadores” que promoviam préstimos pouco sélidos:

> Ao construir o projeto transnacional de integragdo, Habermas (2001, p.70) destaca a importancia de fusdes
politicas como essa constituirem uma condigdo necessaria no sentido de uma recuperagdo da politica em
frente das forcas da econémica globalizada, mas que tal projeto de unificacdo de Estados em uma unido
politica seja uma concordancia a respeito de um projeto de ordem econdmica mundial que ndo se limite
apenas na criacdo e institucionalizagdo juridica dos mercados, mas que insira elementos de uma “vontade
politica mundial” e que garantiria a domesticacdo das “consequéncias sociais secundarias do transito
comercial globalizado”, o que, num comparativo, denota o principal problema enfrentado, que é o
afastamento do poder politico concebido democraticamente do dmbito da discussdes e decisdes que séo
tomadas na regulacdo e normatizacdo do mercado financeiro, diante do vazio deixado pelo esvaziamento do
Estado e sua estrutura.
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A fé implicita na capacidade da economia de mercado para se auto

corrigir, € em grande parte a responsavel pela supressdo das
regulacfes estabelecidas nos Estados Unidos, tendia a se omitir em

\

relacdo a atividade de “prodigos” e “malgastadores”. [...] Do que
resulta, que esses problemas ja haviam sido identificados por Adam
Smith no século XVIII, mas foram desatendidos por quem estava no
poeder nos ultimos anos, especialmente nos Estados Unidos, e nao
deixaram em nenhum momento de citar Adam Smith em apoio a um
mercado sem restricoes.

De forma empirica, a casuistica recente no cenario pés-crise de
2007/2008 serve para reforcar o argumento tedrico aqui proposto, ja que ao se
analisar as reacdes de diversas instituicdes internacionais, orgdos multilaterais e
instituicbes bancérias, observou-se que ha diversos pontos de coincidéncia com o0s
modelos regulatérios que estdo sendo abordados. Registre-se, nesse sentido, que a
recente atuacdo do G20 envolve a atuacao articulada entre o poder politico dos
Chefes de Estado e Organismos multilaterais com o Comité de Basiléia e a reforma
proposta pelo Il Acordo de Basiléia. Destaca-se, ainda que a atuagdo conjunta
envolveu, apés a crise de 2008 a conversdo do Financial Stability Forum no
Financial Stability Board.

Um dos mais graves problemas que é prioridade da agenda de
reforma regulatoria para o setor bancario do Comité de Basiléia, é a
necessidade de fortalecer a qualidade, consisténcia e transparencia
da base de capital regulatério. Esse obijetivo foi aprovado pelo FSB —
Forum de Estabilidade Financeira e pelos lideres do G20. BASEL
(2009, p. 164).

Por outro lado, ndo restam duvidas de que a ampliacdo das
instituicbes multilaterais responsaveis pela regulacdo e supervisdo das atividades
bancérias transnacionais também é relevantissima, ja que em um passado recente
decisbes importantes sobre a economia mundial e sobre a regulacdo bancéria e
financeira ficavam restritas ao G8 quando dependiam de deliberacdo estatal.’
Saliente-se que a impossibilidade de participagao das nacdes afetadas e principais
afetados na tomada das decisdes ndo apenas expde o problema do déficit de
legitimidade mencionado anteriormente, mas, também, gera problemas de

efetividade no seu cumprimento. *°

% Participavam do G8 os seguintes paises: Estados Unidos, Reino Unido, Alemanha, Italia, Jap&o, Canada e
Rassia. Em 2009 o G8 deu lugar a um féorum ampliado.

% Para tanto, leia-se antiga esta critica quando se fala da tomada de decisdes pelo G10, “excluindo” a
participacdo de paises em desenvolvimento: “o impacto global dos padrdes internacionais estabelecendo
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Neste vértice, frise-se que a composicdo ndo inclusiva de uma
instituicdo multilateral de tal importancia como o BIS — Bank for International
Settlements cria dificuldades na hora de implementar a regulamentacdo nos paises
que ndo nem fazem a fazer parte do processo de deliberacdo de forma plena.
Ademais, o préoprio advento da crise financeira no mercado de derivativos, e seu
alastramento intersistémico, colocou em questionamento a atividade da instituicao
do BIS - e também do Joint Forum na regulamentacdo dos conglomerados
financeiros e da atividade das instituicdes financeiras em nivel internacional.

No mesmo sentido desse movimento direcionado a ampliacdo das
instituicbes multilaterais, mostra-se necessaria a atribuicdo as instituicbes de Direito
Internacional Publico de fungbes normativas, de fiscalizagdo e imposi¢éo de sancdes
sobre determinadas areas, como a de crimes financeiros (lavagem de dinheiro),
praticas anticoncorrenciais, e principalmente sobre a mapeamento e regulacédo do
shadow banking system. A forma regulatoria exclusivamente privada, nesses temas,
nao fornece qualquer parametro e de legitimidade e de eficiéncia que néo seja sob 0
ponto de vista econdémico.

Deste modo, os poderes sobre esse tipo de controle, anteriormente
exercidos pelos Estados e posteriormente inviabilizados diante da globalizacao
financeira e internacionalizacdo econbmica, sdo outorgados as instituicdes
multilaterais. Ressalta-se que esses poderes, de carater impositivo, ndo colidem com
as formas de autorregulacdo anteriormente mencionadas, ja que se limitam a areas
em que no ambito interno dos Estados, exigem uma resposta sancionatoria (criminal,
anticoncorrrencial), aplicando-a em nivel transnacional diante do mercado objeto de
regulacao e supervisdo também ser transnacional.

A regulacdo necessita de um equilibrio para se desenvolver da
mesma forma que o mercado, sendo que a proposta de delimitacdo de determinados
areas para instituicdo de uma atividade regulatoria transnacional entre os Estados
deve atingir principios de base do préprio Estado Contemporaneo (NASSAR e DIAS,
2010), congregando estes principios no corpo institucional a ser formado a partir dos

poderes delegados pelos Estados:

aumentos implicam no questionamento quanto a legitimidade desses padrdes, especialmente quando paises
sujeitos aos padrdes ndo sdo pertimitidos a participar de uma forma significante em seu desenvolvimento”.
(ALEXANDER; DHUMALE; EATWELL, 2008, p. 33)”
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Com efeito, ndo ha que se falar em regulacéo eficiente, sem que a
entidade reguladora tenha o poder de estabelecer regras gerais para
o mercado que regular; da mesma forma, ndo ha regulagdo eficiente
sem que a entidade reguladora tenha o poder de fiscalizar o
cumprimento das normas; finalmente, ndo ha eficiéncia regulatéria
sem que a entidade reguladora seja conferido o poder de julgar e
infligir sancdes aos agentes infratores. (DUBEUX, 2006, p. 17)

Finalmente, ressalta-se que muitas vezes as legislacfes financeiras
produzidas em ambito nacional ainda apresentam grande relevancia para a
composicao do arcabou¢co normativo das atividades bancérias transnacionais. O
impacto da globalizacdo financeira sobre a capacidade normativa dos Estados
Nacionais Contemporaneos sobre a area financeira também ¢é relativizada quando
se analisa determinados diplomas normativos nacionais que passam a ter
aplicabilidade sobre o mercado financeiro internacional. Nesta seara, destaca-se
aplicacdo da Lei Alemad que prevé a quebra da personalidade juridica de

conglomerados transnacionais:

No ambito interno, a perquiricdo da realidade tem por objetivo evitar
fraudes por empresas sem substancia, criadas para burlar o fisco ou
delimitar responsabilidades, cumprindo as autoridades
governamentais e tribunais ignorar as pessoas juridicas formais e
considerar a rede de sociedades interligadas, como entidade
econdmica Unica. Nos Estados Unidos, como no Brasil, os tribunais
tem frequentemente tratado duas ou mais sociedades como uma sé
fossem aplicando a teoria da desconsideracdo da personalidade
juridica. Essa teoria tem sido aplicada em maior profundidade e
extensdo em paises de direito codificado, como a Alemanha, que,
com a lei de companhias interligadas (KONZERRECHT) de 1965,
introduziu sistema a que define a empresa uma rede de mudltiplas
entidades, dentro de uma mesma estrutura. Essa orientacdo
fundamenta a pretensdo de impor leis nacionais da matriz a
subsidiarias  estrangeiras, sediadas em outros Estados.
(MAGALHAES, 2006, p.248).

De igual modo, a consolidacdo editada nos Estados Unidos dos
entendimentos sobre a Foreign Corrupt Practices Act (FCPA) — ou Lei de Praticas
Corruptas no Exterior, afetam diretamente as empresas estrangeiras que tém acesso
ao mercado financeiro dos EUA, ou as subsidiarias de empresas americanas no
Pais de origem, aquelas que tenham firmado negdcios nos EUA ou usado estruturas
americanas, como bancos, sistemas de comunicacao e aeroportos. O Departamento
Departamento de Justica americano publicou diretrizes para o combate a corrupgéo

nas empresas, independentemente do pais onde essa pratica tenha acontecido,
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direcionada principalmente as fraudes bancarias e financeiras realizadas em
instituicdes transnacionais. (DEPARTAMENTO DE JUSTICA, 2013)

Ressalta-se que todos esses pontos convergem para demonstrar a
importancia da participacdo do Estado contemporaneo nas fungdes de regulagéao
bancaria transnacional, principalmente em razdo das atuais reformas e
implementacdo do Il Acordo de Basiléia ndo terem apresentado propostas de
reformas em relagdo aos arts.780-783 do Il Acordo de Basiléia, limitando-se a
exercer uma atividade regulatéria técnica voltada exclusivamente implementacéo de
medidas mais rigidas aos Bancos, buscando corrigir as falhas nas exigéncias entao
vigentes®’, sendo que estas serdo incorporadas pelos Estados participantes do
Comité e do BIS por meio de adaptacbes em seu ordenamento juridico. Assim, a
construcdo de uma coordenacéo internacional e a definicdo de papéis, instrumentos,
direitos, obrigacdes as instituicdes financeiras e as entidades reguladoras, ndo foram
abordadas pela nova proposta de regulamentacdo da atividade bancéria do Basiléia
.

Dentro desse contexto e sopesadas todas circunstancias abordadas,
€ possivel apresentar a resposta a que se propde a presente dissertacao, ja que se
demonstrou que ainda é reservado ao Estado Democratico Contemporaneo intensos
papéis dentro da regulacéo e supervisdo da atividade bancaria internacional. Nao se
constitui, portanto, elemento passivel de ser excluido do ambito da construcdo das
estruturas juridicas, econbmicas e politicas, que em forma de instituicbes ou
modelos de governanca, exercerdo as atividades de regulacdo e supervisdo das
atividades bancarias transnacionais. Somente com a presenca desse elemento
(Estado Contemporaneo) sera possivel se atingir o objetivo de supervisao global

consolidada previsto nos Acordos de Basiléia.

>’ Destaca-se, nesse sentido, o seguinte paragrafo 12 da primeira proposta de Reforma (BASEL, 2009): “12. O
Comité da Basiléia esta aumentando a resiliéncia do setor bancario por meio do refor¢o do capital regulatorio,
construindo nos trés pilares do Il Acordo de Basiléia. As reformas aumenta a qualidade do base de capital
regulatdrio e avanca na cobertura do risco nos modelos de capital. Eles estdo sustentados por um nivel de
alavancagem que objetiva conter alavancagem excessiva no setor bancario e proporcionar uma camada extra
de protec¢do contra riscos modelo e medi¢des de erro. Finalmente, 0 Comité est4 introduzindo um numero de
elementos macroprudenciais no modelo de capital para ajudar conter o risco sisttmico que surge de
instituicdes financeiras prociclicas e interconectadas.”
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CONCLUSAO

Foi possivel constatar com a pesquisa que 0s instrumentos de
intervencdo do Estado Contemporaneo na atividade bancaria transnacional, por
meio da atividade regulatoria e de supervisdo, ainda se mostram importantes na
atualidade. Inicialmente, diante da constatacdo de que as atividades (negdcios
juridicos) que ocorrem no ambito do setor impactam diretamente na politica
econdmica do Estado, que mantém com as atividades bancérias transnacionais
intrinsecos elementos de interdependéncia estrutural. Ademais, observou-se que
apresentam direta influéncia vida da populacdo, sendo que as crises bancérias e
financeiras afetam direitos sociais e econdmicos, e alguns deles, como os direitos
sociais e econdmicos de segunda geracdo (que dependem de uma prestacéo
financeira a ser despendida no ambito do orcamento Estatal), sdo de exclusiva
responsabilidade do Estado por forca das Constituicdes Nacionais.

Depreende-se essa caracteristica da ultima crise financeira mundial,
que teve inicio e se propagou justamente nas atividades bancarias transnacionais.
De igual modo, a mais recente fraude bancaria internacional, que se tratou da
manipulacdo das taxas LIBOR pelo banco transnacional Barclays, s6 € uma
pequena demonstragdo de como no ambito regulatorio, interesses de poucos
agentes econdmicos sao passiveis de desencadear uma onda de desequilibrios
propagada por meio da interconectividade contratual, que afetam a renda das
familias de quase todos os individuos por meio de seus relacionamentos com o
sistema bancario, materializados por contratos de trabalho, empréstimos bancéarios,
hipotecas, financiamentos estudantis, entre outros.

Foi constatado também que no ambito do arcabouco regulatorio da
atividade bancéaria transnacional, ainda ndo se conseguiu reproduzir um mecanismo
de participacdo democratica nas decisfes, e muitos dos cidaddos que tem seus
direitos diretamente afetados pelas decisbes tomadas no hipercomplexo arcabouco
de relacdes de poder privadas dos grandes bancos transnacionais, sequer tém idéia
da existéncia dessas decisdes, e de como elas tem impacto na sua vida cotidiana,
de cidaddao e de consumidor que hoje sustenta com sua forca de trabalho e
capacidade de consumo quase todas economias contemporaneas. Para o0s

possuidores desses direitos, o sistema politico dos Estados Democraticos
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Contemporaneos ainda € a Unica forma de se ver representado perante as decisées
gue ditam o rumo da economia mundial.

Tornou-se objetivo do presente trabalho, portanto, testar a
proposicao-tese de que ainda haveria uma importancia do direito produzido no
ambito do Estado quando se tem por objeto de normatizacdo do setor financeiro e
bancario internacional (regulacdo) e uma capacidade de supervisiona-las em nivel
transnacional, apesar de todas as leituras e andlise feitas nos Uultimos anos
apontando para “o fim do Estado” e de seus instrumentos de intervencao
macroecondmica. Depois de toda a pesquisa e das consideracdes apresentadas, a
resposta somente pode ser positiva.

No que diz respeito a atividade regulatéria do Estado,
especificamente nas atividades bancéarias transnacionais, ressalta-se que a
tendéncia que se consolida direciona-se a construcdo de um regime hibrido de
regulacdo bancéria pautado nas normas contidas no Acordo de Basiléia, inserindo
os Estados nacionais e seus poderes regulatorios, dentro do plano regulatorio
transnacional. Contudo, € certo que as leituras que demonstram existéncia de uma
fratura regulatoria na atividade bancaria transnacional colocam o Estado no mesmo
desafio de antes da crise, apresentando uma ainda constante divergéncia entre o
Direito e 0s processos econdmicos correntes, que continuardo demonstrando a
dificuldade de se operar a logica normativa (top-down) a regulacdo das atividades
bancarias transnacionais, ja que assim como outras industrias séo organizados por
uma combinacédo policéntricas entre mercados e redes.

Da andlise da reacdo da atividade regulatoria do Comité da Basiléia
apos a crise de 2008, percebe-se inicialmente que a atividade seguiu essa tendéncia
de se incluir novamente do Estado nos cenario regulatorio das atividades bancérias
transnacionais, ja que as reformas nos Acordos de Basiléia e a implementacao do
Basiléia Il foram feitas apds o debate ocorrido no ambito do BIS (em articulagédo
com o G20 e o FSB) e que atualmente estdo sendo implementados nos
ordenamentos juridicos dos paises membros. Entretanto, em momento posterior
averiguou-se que deixou de existir nas reformas propostas, intencdes de
modificacdes concretas na consolidagdo da regulacdo e da supervisdo bancaria
transnacional e da participacdo das autoridades vinculadas ao Estado nesse

processo.
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Ocorre que, apesar dessas observacdes empiricas, 0s elementos
demonstrados anteriormente no sentido de que se tornaria imprescindivel a
participacdo do Estado na regulagcdo e supervisdo das atividades transnacionais,
consistem em fundamentos concretos para a adogéo de certas premissas no sentido
da articulacdo entre os Estados para ampliacdo do Direito Internacional Publico,
estabelecendo-se modificacdes pontuais como: a celebracéo de Tratados na area de
direitos econdémicos e sociais; a reforma de instituicdes buscando um maior
multilateralismo na formulacdo de determinadas regras regulatérias; adocdo de
demais medidas sempre com objetivo de suplementar a auséncia de um espaco
publico no ambito regulatério das atividades bancarias transnacionais.

Esse exercicio, vale dizer, marcara o regime hibrido anteriormente
mencionado, coexistindo com as regras de autorregulacdo, e tera por objetivo
deliberar e regulamentar pontos importantes que ndo sao prioridades nesses
regimes como: impacto das atividades transnacionais em direitos sociais e
econdmicos, repressao a crimes de lavagem de dinheiro, direitos do consumidor das
atividades bancarias, aproximacao regulatoria da atividade bancarias em mercados
desregulados (shadow banking system), atencéo especial para bancos publicos de
desenvolvimento e ou com objetivos sociais, transparéncia ndo somente para o
mercado (como prevé os Acordos de Basiléia, mas para todos os setores). Portanto,
a observacdo empirica demonstrou que em certa medida essa foi a tendéncia
observada durante o debate inicial sobre as propostas de elaboracdo do Il Acordo
da Basiléia, no sentido de existir uma convivéncia paralela entre o Direito
Internacional Publico, produzido no ambito da atuacdo do FSB e G20 enquanto
simultaneamente estavam em discussdo e reforma das regras do Acordo da
Basiléia, de modo que o Comité sempre esteve se reportando aquelas organizacoes.

Por outro lado, especificamente quanto ao exercicio da supervisdo
bancéaria por parte do Estado, ressalte-se que devem ser aplicadas as mesmas
consideracgdes feitas acima quanto a sua atividade regulatdria. Outrossim, resta claro
gque em uma medida mais acentuada do que a atividade de regulacdo, a ampliacado
dos poderes de supervisdo do Estado requer urgéncia, estabelecendo-se de forma
multilateral, e ndo bilateral como prevé os arts. 781 e seguintes do Il Acordo de
Basiléia. Essa necessidade decorre do fato de a reforma proposta pelo Basiléia ll,
com ressaltado, nédo ter incluido modificacbes no sentido de um aprimoramento da

construcdo da supervisdo da atividade bancaria transnacional, mantendo-se a
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aproximacdo proxima a da autorregulacdo pelo mercado contida no Pilar 3 do Il
Acordo da Basiléia.

Com efeito, destaca-se que esse modelo é baseado nas teoria do
paradigma do mercado eficiente e no quase que exclusivo papel das agéncias
internacionais de rating (consultorias privadas), que foi refutada como forma de
autorregulacdo exclusiva na presente dissertacdo. Os pressupostos teoricos
demonstrados quanto a necessidade de rejeicdo dessa teoria, convergindo para
uma releitura do papel de intervencdo do Estado e articulagdo com base no Direito
Internacional Publico, direcionam para a conclusdo de que somente com
participacdo dos Estados Contemporaneos Democréaticos e de Direito € que se
efetivamente se atingira uma supervisdo global consolidada para o setor bancario
transnacional.

Transcorrido ja um quinquénio desde a crise financeira internacional
gue se iniciou em um Mercado bancéario doméstico e se espalhou pandemicamente
por meio das atividades bancarias e financeiras transnacionais, e em um momento
em que as discussdes politicas sobre a melhor maneira de reformular a regulacao
financeira e bancaria internacional deixa de ser a principal pauta nas relacdes
politicas internacionais, mostra-se cenario ideal para se abandonar o discurso do fim
do Estado Nacional Contemporédneo e de seus poderes de participagdo nas
atividades bancérias transnacionais, tradicionalmente reconhecido como seu poder
de intervencdo econbmica. Impde-se reconhecer sua importancia como ente
regulador e supervisor da atividade bancaria transnacional, tendo por base a
necessidade de reforco das instituicdes de Direito Internacional Publico e direito de
integracdo  (propositalmente excluido do presente trabalho por razdes
metodoldgicas), reforcando uma nova tendéncia de participacdo do Estado nos
regimes regulatérios sobre o setor bancario de forma global, justamente com o
objetivo de superar o dilema do declinio das interven¢cdes macroeconémica do
Estado sobre o setor. De igual modo, revela-se importante o reforco do
multilateralismo e a prevaléncia da ndo aceitacdo de que a autorregulacdo de forma
exclusiva por agentes do Mercado bancario e financeiro como sendo juridicamente
admitida.

Por todo o exposto até aqui, conclui-se que, independentemente de
qual dos prognosticos se consolidara como o futuro da regulacdo financeira

internacional, foi possivel esclarecer a duvida a respeito da existéncia de um papel



do Estado Democratico Contemporaneo dentro desse nebuloso e incerto setor.
Assim, a partir das regras do segundo Acordo da Basiléia, que é o instrumento
regulatério internacional aplicavel a essas relagdes, atingi-se o objetivo principal do
trabalho, extraindo-se das analises juridicas realizadas a insuficiéncia da autonomia
regulatoria (autorregulacdo) exclusiva das atividades bancarias transnacionais,
respondendo-se positivamente ao questionamento sobre ainda existir um papel para
o Estado Contemporaneo participar da regulacdo e supervisédo da atividade bancéaria
transnacional, devendo esta participacdo construida em harmonia e a partir das

regras do Acordo de Basiléia que dispde sobre a supervisdo global consolidada.
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